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ABSTRAK 
 
PENGARUH STRATEGI BISNIS PROSPECTOR DAN FLEKSIBILITAS 
KEUANGAN TERHADAP KINERJA PERUSAHAAN MANUFAKTUR  
YANG MENERAPKAN ERP  
 
THE EFFECT OF PROSPECTOR BUSINESS STRATEGY AND FINANCIAL 
FLEXIBILITY TO MANUFACTURING FIRMS THAT IMPLEMENTING ERP  
 
Lita Maylina 
Abdul Hamid Habbe 
Mediaty 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh strategi bisnis prospector dan 
fleksibilitas keuangan terhadap kinerja perusahaan manufaktur yang menerapkan 
ERP yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2014. Data penelitian 
diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia dan website resmi perusahaan terkait. 
Penelitian ini menggunakan model analisis regeresi linier berganda dan analisis 
regresi logistik berganda dengan software SPSS. Hasil pengujian analisis regresi 
linier berganda menunjukkan bahwa strategi bisnis prospector berpengaruh 
secara negatif terhadap return on asset perusahaan, sedangkan fleksibilitas 
keuangan berpengaruh secara positif terhadap return on asset perusahaan. Hasil 
pengujian analisis regresi logistik berganda menunjukkan bahwa strategi bisnis 
prospector dan fleksibilitas keuangan tidak berpengaruh terhadap kualitas 
perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan manufaktur dipengaruhi oleh strategi 
bisnis prospector dan fleksibilitas keuangan sebesar 55,2% dan sisanya 
dipengaruhi oleh faktor lain. 
 
Kata kunci: Strategi Bisnis Prospector, Fleksibilitas Keuangan, Kinerja 
Perusahaan, Perusahaan Manufaktur, Enterprise Resource 
Planning 
 
This study aims to examine the effect of prospector business strategy and 
financial flexibility to the performance of manufacturing firms that implement ERP 
that listed on the Indonesia Stock Exchange in 2010-2014. The data in this 
research were obtained from the Indonesia Stock Exchange's website and the 
official website of the listed company. Multiple linier regression and multiple 
logistic regression analysis were used in this study with SPSS software. The test 
result of multiple linier regression indicated that prospector business strategy 
negatively effecting the return on asset of the company, while the financial 
flexibility positively effecting the return on asset of the company. The test result of 
the multiple logistic regression indicated that prospector business strategy and 
financial flexibility do not affect the quality of the company. The financial 
performance of manufacturing firms is affected by prospector business strategy 
and financial flexibility by 55.2% and the rest influenced by other factors. 
 
Keywords: Prospector Business Strategy, Financial Flexibility, Firm 
Performance, Manufacturing Firms, Enterprise Resource Planning 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang 
Perusahaan dari berbagai jenis industri terus berupaya mengembangkan 
diri dan berinovasi dalam lingkungan bisnis global yang semakin kompetitif. 
Perusahaan berusaha untuk meningkatkan atau mempertahankan daya saing 
mereka dengan menggunakan sistem informasi untuk meningkatkan layanan 
pelanggan, memperpendek waktu siklus, mengurangi biaya, serta meningkatkan 
kinerja perusahaan. Dalam upaya peningkatan kinerja perusahaan, salah satu 
hal yang dapat dilakukan adalah mengupayakan tersedianya data yang 
terintegrasi sehingga pengambil keputusan dapat dengan cepat memperoleh 
informasi.  
Sistem Enterprise Resources Planning (ERP) merupakan salah satu 
teknologi yang berperan dalam mengintegrasikan tiap fungsi atau departemen 
dalam perusahaan. Teknologi ERP dapat mengintegrasikan departemen 
marketing, departemen produksi, departemen logistik, departemen keuangan, 
departemen sumber daya manusia, dan departemen lainnya yang dilakukan 
dengan single data entry, sehingga jika sebuah departemen memasukkan data, 
maka data ini dapat digunakan oleh departemen-departemen lainnya pada 
perusahaan (Genoulaz dan Millet, 2006; Baheshti, 2006). 
ERP menjadi salah satu pra-syarat dasar bagi setiap perusahaan untuk 
dapat memasuki pasar internasional, termasuk perusahaan di Indonesia. Jika 
dilihat dari kondisi perusahaan-perusahaan di Indonesia, masih terdapat 
beberapa perusahaan yang belum cukup optimal dalam mengintegrasikan setiap 
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proses dalam perusahaan ke dalam suatu sistem komputerisasi. Hal ini 
disebabkan karena untuk mengimplementasikan sistem ERP dibutuhkan biaya 
yang tidak sedikit, berkisar antara $200,000 untuk perusahaan kecil, $600,000 
sampai $800,000 bagi perusahaan menengah, sedangkan untuk perusahaan 
besar akan mengeluarkan jutaan dollar untuk menggunakan sistem ini 
(Ragowsky dan Gefen, 2008). 
Pada saat penerapan ERP, terdapat faktor yang dapat menggagalkan 
implementasi. Salah satu penelitian yang melihat dari faktor kegagalan 
implementasi ERP mengatakan bahwa budaya organisasi, lingkungan 
organisasi, serta faktor teknis merupakan faktor yang dapat menyebabkan 
kegagalan implementasi ERP (Xue,dkk., 2005 dalam HassabElnaby, dkk., 2012).  
Salah satu faktor yang mendukung keberhasilan penerapan ERP adalah 
strategi bisnis yang digunakan oleh perusahaan (HassabElnaby, dkk., 2012). 
Pemilihan strategi bisnis yang tepat dapat membuat perusahaan mampu 
mengungguli pesaingnya. Strategi yang dianut perusahaan akan 
menggambarkan seberapa besar mereka menginginkan untuk masuk dalam 
pasar baru dengan produk dan teknologi yang baru (Aulia, 2010). 
Miles dan Snow (1978) mengklasifikasikan strategi bisnis menjadi empat 
tipologi, yakni defender, prospector, analyzers, dan reactors. Habbe dan Hartono 
(2001) menyatakan bahwa tipologi prospector dan defender berada pada dua 
titik ekstrim berbeda bahkan bertolak belakang. Tipologi prospector menekankan 
persaingannya melalui penawaran produk yang unik (differentiation strategy) 
menurut persepsi konsumen, pengejaran pertumbuhan penjualan, dan perluasan 
pangsa pasar. Sedangkan tipologi defender menekankan persaingannya melalui 
penawaran produk yang lebih murah (cost leadership strategy) dari pesaingnya 
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menurut persepsi konsumen, produk yang stabil, mempertahankan pangsa yang 
telah dicapai.  
Berdasarkan penelitian-penelitian sebelumnya dan latar belakang di atas, 
maka perlu dilakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Strategi Bisnis 
Prospector dan Fleksibilitas Keuangan terhadap Kinerja Perusahaan Manufaktur 
yang Menerapkan ERP”. Penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur 
bertipologi prospector yang menerapkan ERP yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Penelitian ini berfokus pada perusahaan manufaktur karena 
perusahaan manufaktur memiliki unsur perhitungan capital expenditure yang 
dipakai sebagai salah satu kriteria pemilihan sampel perusahaan tipe prospector 
dan defender. Penelitian ini meneliti mengenai pengaruh strategi bisnis dan 
fleksibilitas keuangan terhadap kinerja perusahaan yang menerapkan ERP 
dengan didasarkan pada pandangan berbasis sumber daya perusahaan, teori 
sibernetika, dan teori keagenan. Dengan berfokus pada strategi bisnis dan 
fleksibilitas keuangan, studi ini menyoroti hasil yang beragam dalam studi 
sebelumnya yang hanya terfokus pada hubungan langsung antara penerapan 
ERP dan kinerja perusahaan. Keberhasilan penerapan ERP memungkinkan 
perusahaan untuk lebih efektif mengubah strategi bisnis dan kemampuan 
organisasi mereka ke dalam tingkat kinerja perusahaan yang lebih tinggi. 
Kontribusi lain dari penelitian ini adalah penggunaan tiga perspektif 
teoritis, yakni teori sibernetika, pandangan berbasis sumber daya, dan teori 
keagenan. Teori kontrol cybernetic atau teori sibernetika menjelaskan bahwa 
sistem ERP menawarkan sarana yang efektif bagi manajer untuk dapat 
mengembangkan strategi bisnis dan kemampuan organisasi mereka (Vancouver, 
1996), pandangan berbasis sumber daya perusahaan yang membahas aset atau 
sumber daya internal sebagai faktor penting dalam meningkatkan kinerja 
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(Barney, 1991; Teece, dkk., 1997dalam HassabElnaby, dkk., 2012), dan teori 
keagenan yang menjelaskan bahwa terdapat langkah-langkah kinerja yang dapat 
memberikan motif dan kesempatan bagi manajer untuk menghadirkan indikator 
utama kinerja keuangan dan non keuangan (Feltham dan Xie, 1994 dalam 
HassabElnaby, dkk., 2012). 
1.2 Rumusan Masalah 
Banyak perusahaan di Indonesia yang kini berusaha untuk mengkonversi 
sistem mereka ke sistem terintegrasi agar perusahaan dapat tetap bertahan dan 
mampu menghadapi persaingan global (Maharsi, 2000). Pengembangan sistem 
terintegrasi yang cukup populer adalah sistem Enterprise Resource Planning 
(ERP). Mengingat bahwa penerapan ERP mengandung resiko dan kendala yang 
cukup tinggi, maka penelitian mengenai pengaruh strategi bisnis dan fleksibilitas 
keuangan terhadap kinerja perusahaan manufaktur yang menerapkan ERP, 
menjadi isu penting untuk diteliti. Berdasarkan latar belakang di atas, maka 
rumusan masalah penelitian ini adalah sebagai berikut. 
1. Apakah strategi bisnis prospector berpengaruh terhadap kinerja perusahaan 
yang menerapkan ERP?  
2. Apakah fleksibilitas keuangan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan 
yang menerapkan ERP? 
1.3 Tujuan Penelitian 
Penelitian ini akan membahas mengenai pengaruh startegi bisnis 
prospector dan fleksibilitas keuangan terhadap kinerja perusahaan yang 
menerapkan ERP yang diukur dengan menggunakan rasio-rasio keuangan 
berdasarkan data keuangan perusahaan. Keberhasilan pelaksanaan ERP 
memungkinkan perusahaan untuk lebih efektif mengubah strategi bisnis dan 
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kemampuan organisasi (fleksibilitas keuangan) mereka ke dalam tingkat kinerja 
perusahaan yang lebih tinggi. 
Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini 
adalah sebagai berikut. 
1. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh strategi bisnis 
prospector terhadap kinerja perusahaan yang menerapkan ERP. 
2. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh fleksibilitas keuangan 
terhadap kinerja perusahaan yang menerapkan ERP. 
1.4 Kegunaan Penelitian 
Berdasarkan tujuan penelitian di atas, maka hasil penelitian ini diharapkan 
dapat memberikan kontribusi sebagai berikut. 
1. Bagi Perusahaan 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan bahan 
pertimbangan bagi perusahaan Indonesia yang ingin berinvestasi 
dalam teknologi informasi, khususnya pada sistem Enterprise 
Resource Planning (ERP). 
2. Bagi para akademisi dan peneliti selanjutnya 
Penelitian ini bertujuan untuk meninjau model penelitian mengenai 
pengaruh strategi bisnis prospector dan fleksibilitas keuangan 
terhadap kinerja perusahaan yang menerapkan ERP, sehingga hasil 
dari penelitian ini diharapkan bisa menjadi dasar dalam 
pengembangan penelitian selanjutnya yang berfokus pada pengaruh 
penerapan ERP serta memberikan tambahan bukti empiris mengenai 
pengaruh dari strategi bisnis dan fleksibilitas keuangan pada hubungan 
antara implementasi ERP dan kinerja perusahaan. 
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1.5 Ruang Lingkup Penelitian 
Ruang lingkup penelitian meliputi perusahaan-perusahaan manufaktur 
bertipologi prospector yang menerapkan sistem ERP yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Batasan penelitian ini dilakukan pada faktor-faktor yang berpengaruh 
terhadap kinerja perusahaan yang menerapkan ERP, yaitu strategi bisnis 
prospector  dan fleksibilitas keuangan. 
1.6 Sistematika Penulisan 
Sistematika penulisan disusun untuk memberikan gambaran mengenai 
penelitian yang dilakukan. Sistematika penulisan mengacu pada pedoman 
penulisan skripsi (Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Hasanuddin, 2012). 
Sistematika penulisan ini berisi penjelasan informasi secara singkat mengenai 
materi yang dibahas dalam tiap-tiap bab, yakni sebagai berikut. 
BAB I   PENDAHULUAN 
Bab pendahuluan memberikan penjelasan mengenai latar 
belakang masalah dilakukannya penelitian ini, rumusan masalah 
yaitu berdasarkan latar belakang yang ada, tujuan penelitian, 
kegunaan penelitian, ruang lingkup penelitian, dan sistematika 
penulisan. 
BAB II   TINJAUAN PUSTAKA 
Bab tinjauan pustaka memberikan penjelasan mengenai konsep-
konsep maupun teori-teori yang mendasari penelitian ini, serta 
penelitian terdahulu dan hipotesa yang dirumuskan dalam 
penelitian ini. 
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BAB III  METODE PENELITIAN 
Bab metode penelitian memberikan penjelasan mengenai metode-
metode dan variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian, 
populasi dan sampel dari penelitian, jenis dan sumber data, 
metode pengumpulan data serta metode analisis yang digunakan 
dalam penelitian ini. 
BAB IV  HASIL DAN PEMBAHASAN ANALISIS 
Bab hasil dan pembahasan analissis memberikan penjelasan 
mengenai deskripsi objek penelitian, analisis data, interpretasi 
hasil dan pembahasan sesuai dengan teknik analisis yang 
digunakan. 
BAB V  PENUTUP 
Bab penutup memberikan penjelasan tentang kesimpulan yang 
diperoleh dari hasil pengolahan data, pembahasan keterbatasan 
penelitian yang menguraikan tentang kelemahan dan kekurangan 
yang ditemukan setelah dilakukannya analisis dan interpretasi 
hasil, serta saran untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
  
2.1 Tinjauan Teori 
Perusahaan dapat merespon kebutuhan pasar dengan cepat dan proaktif 
dengan cara berbagi informasi yang cepat dan akurat sehingga pada akirnya 
perusahaan memiliki dampak positif pada kinerja keuangan dan kinerja non 
keuangan. Namun, untuk mencapai hal tersebut tentunya dibutuhkan strategi 
bisnis dan kemampuan organisasi yang tepat.  
Dari sudut pandang teoritis, implementasi ERP merupakan kemampuan 
perusahaan untuk beradaptasi, mengkonfigurasi, dan mengintegrasikan arus 
informasi dan proses bisnis. Meskipun suatu perusahaan dapat 
mengimplementasikan ERP, perusahaan masih perlu beradaptasi, 
mengkonfigurasi ulang, dan mengintegrasikan arus informasi dan proses bisnis 
secara berkelanjutan karena pasar akan terus berubah dan teknologi baru akan 
terus diciptakan. 
2.1.1 Teori Sibernetika 
Sibernetika adalah sebuah studi interdisiplin tentang struktur sistem 
regulasi. Sibernetika berhubungan erat dengan teori informasi, teori 
pengendalian, dan teori sistem, setidaknya dalam bentuk urutan pertamanya. 
(Wikipedia, 2014). Sibernetika merupakan bidang studi yang sangat luas, tetapi 
tujuan penting dari sibernetika adalah untuk memahami dan menentukan fungsi 
dan proses dari sistem yang memiliki tujuan dan yang berpartisipasi dalam 
lingkaran rantai sebab akibat yang bergerak dari aksi atau tindakan menuju ke 
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penginderaan lalu membandingkan dengan tujuan yang diinginkan, dan kembali 
lagi kepada tindakan (Prasetijo, 2013).  
Istilah “cybernetic” pertama kali dipopulerkan pada tahun 1948 oleh 
Norbert Wiener, seorang ilmuwan dari Massachussets Institute of Technology 
(MIT), lewat bukunya yang berjudul “Cybernetics or Control and Communication 
in the Animal and the Machine” ,untuk menggambarkan kecerdasan buatan 
(artificial intelligence). Istilah sibernetik digunakan untuk menggambarkan cara 
bagaimana umpan balik (feedback) memungkinkan berlangsungnya proses 
komunikasi. Wiener mengemukakan bahwa konsep umpan balik (feedback) 
menjadi dasar sibernetik yang melihat komunikasi sebagai lingkaran yang 
menghubungkan bagian terpisah dari suatu sistem, misalnya sistem komputer, 
sistem keluarga, sistem organisasi, ataupun sistem media (Psa, 2013). 
Mempelajari sibernetika menyediakan sarana untuk memeriksa desain 
dan fungsi dari sistem apapun, termasuk sistem informasi dan sistem sosial 
seperti manajemen bisnis dan pembelajaran organisasi, termasuk tujuan untuk 
membuat mereka menjadi lebih efisien dan efektif. Didalam model strategi, 
lingkungan memberikan peranan yang cukup besar kepada strategi dalam 
pemformulasiannya. (Prasetijo, 2013). 
Penggunaan teori sibernetika relevan dalam penelitian ini karena strategi 
dan tujuan organisasi merupakan hal yang saling berhubungan yang kemudian 
dialirkan ke semua anggota organisasi sampai anggota organisasi mengerti akan 
keterlibatannya dalam  rencana strategi secara keseluruhan agar menghasilkan 
output yang diinginkan organisasi, yang tentunya untuk meningkatkan kinerja 
perusahaan. Tentu saja ini diasumsikan bahwa strategi dan tujuan harus sudah 
dimengerti dan dikomunikasikan organisasi kepada anggotanya dengan baik. Ini 
adalah tindakan yang terjadi pada organisasi yang akan mengimplementasikan 
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dan merealisasikan strategi. Sehingga, output yang diinginkan bergantung pada 
strategi dan kemampuan organisasi dalam menghasilkan tujuan yang srategis. 
Untuk membantu menjamin tindakan ini, manajer menyusun sistem kontrol  untuk 
mengawasi dan membuat penyesuaian sejalan dengan  perealisasian strategi 
mereka. Sistem kontrol organisasi dalam cara pandang seperti ini, berfungsi 
sebagai mata jala atau jaring dalam rangkaian sistem tujuan organisasi untuk 
mendukung dan mendorong semangat individu dan unit untuk bergerak ke tujuan 
yang telah ditetapkan oleh strategi. 
Menurut Prasetijo (2013), dalam membangun model Sibernetika ini, harus 
memerhatikan pada hubungan antara tujuan (goal) dengan tindakan (action), 
yang kemudian diikuti dengan pengukuran dan pengawasan atas target dan 
standar yang telah dicapai, dan selanjutnya memberikan umpan balik (feed 
back). Sistem ini didesain untuk membawa aktivitas tugas (task activity) ke dalam 
penyesuian tujuan organisasi, sehingga fokus pelaksanaan evaluasi dan sistem 
feed back didasarkan pada rangkaian tugas kerja yang menuntut dua hal, yakni 
sebagai berikut. 
1. Pemahaman terhadap teknologi yang digunakan oleh orang yang akan 
menjadi subyek sistem kontrol. 
2. Tujuan organisasi yang spesifik/ terarah terhadap tugas yang akan 
dikontrol. 
Semua level dari feed back (individual atau kelompok, unit dan 
organisasi) berkontribusi kepada sistem kontrol yang mencapai semua area di 
dalam organisasi dan mendukung dalam pelaksanaan strategi organisasi. 
2.1.2 Pandangan Berbasis Sumber Daya 
Pandangan berbasis sumber daya atau yang biasa disebut dengan 
Resources Based Theory/Resources Based View (RBV) merupakan suatu 
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pandangan yang meyakini bahwa kinerja operasional suatu perusahaan atau 
organisasi dipengaruhi oleh sumber daya internalnya. Menurut David (2009:180), 
para penganut pandangan RBV percaya bahwa kinerja organisasional akan 
sangat ditentukan oleh beragam sumber daya internal yang dapat 
dikelompokkan ke dalam tiga kategori, yaitu sebagai berikut. 
1. Sumber daya fisik (aset berwujud)  
Merupakan aset yang paling mudah untuk diidentifikasikan, seringkali 
ditemukan pada laporan neraca suatu perusahaan, yang mencakup 
fasilitas produksi, sumber daya keuangan, komputer, seluruh pabrik dan 
perlengkapannya, lokasi, teknologi, bahan mentah, mesin.  
2. Sumber daya manusia (aset tak berwujud)  
Merupakan aset suatu perusahaan yang tidak dapat disentuh atau dilihat 
tetapi yang sering kali penting dalam menciptakan keunggulan kompetitif, 
yang mencakup merek, reputasi perusahaan, seluruh karyawan, 
pelatihan, pengalaman, inteligensi (kecerdasan), pengetahuan, 
ketrampilan, dan kemampuan.  
3. Sumber daya organisasional (kemampuan organisasional) 
Merupakan  keahlian  (kemampuan  dan  cara  menggabungkan  aset,  
tenaga  kerja,  dan proses) yang digunakan oleh perusahaan untuk 
mengubah input menjadi output, yang mencakup struktur perusahaan, 
proses perencanaan, sistem informasi, paten, merek dagang, hak cipta, 
basis data (database), dan semacamnya.  
Penelitian ini menggunakan pandangan berbasis sumber daya karena 
pandangan ini meyakini bahwa sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan 
merupakan faktor penting dalam meningkatkan kinerja. Pandangan berbasis 
sumber daya (RBV) menunjukkan bahwa perusahaan dapat mengembangkan 
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keunggulan kompetitif berkelanjutan dengan menciptakan nilai, baik bagi 
pelanggan maupun organisasi, dan mengembangkan kemampuan organisasi 
dengan cara yang langka dan sulit untuk ditiru oleh pesaing. 
2.1.3 Teori Keagenan 
Teori keagenan atau teori agensi merupakan teori yang menjelaskan 
hubungan antara pemiliki modal (principal) yaitu investor dengan manajer 
(agent). Investor memberikan wewenang pada manajer untuk mengelola 
perusahaan. Menurut Jensen dan Meckling (dalam Anggaraini, 2014), teori 
agensi merupakan konsep yang menjelaskan mengenai hubungan kontraktual 
antara principals dan agents. Pihak principals adalah pihak yang memberikan 
mandat kepada pihak lain, yaitu agent. Agent diberikan mandat oleh principals 
untuk melakukan semua kegiatan atas nama principals dalam kapasitasnya 
sebagai pengambil keputusan. 
Hubungan antara pemilik perusahaan sebagai pihak yang melimpahi 
wewenang (principal) dan manajemen sebagai pihak penerima wewenang 
(agent) dinamakan principal-agent relationship. Pemilik sebagai principal 
memberikan wewenang kepada manajemen untuk menjalankan kegiatan 
operasional sehari-hari, dan manajemen sebagai penerima wewenang tersebut 
diharapkan dapat bertindak sesuai dengan keinginan para permilik perusahaan. 
Kepemilikan sebuah perusahaan besar dapat disebarkan diantara shareholders, 
maka berarti pemegang saham tidak dapat mengawasi secara teratur dan efektif 
jalannya operasional perusahaan. Agency problem muncul karena adanya 
conflict of interest yang dinamakan agency cost. Agency cost dapat berupa 
monitoring cost yaitu biaya untuk mengontrol dan memonitor kegiatan operasi 
perusahaan akibat adanya informasi yang tidak seimbang antara pemilik dan 
manajemen. 
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Menurut Setiawati (dalam Anggraini, 2014) teknologi informasi dapat 
memperbaiki monitoring serta pengurangan hubungan yang ada dalam 
koordinasi eksplisit, sehingga perusahaan akan melakukan investasi dalam 
teknologi informasi untuk melakukan koordinasi antar perusahaan tanpa 
dikuatirkan adanya resiko transaksi yang tinggi.  
Penggunaan teori agensi relevan dalam penelitian ini karena teknologi 
informasi memberikan nilai yang positif terhadap proses bisnis dan dinamika 
bersaing. Sehingga pada umumnya perusahaan diharapkan dapat 
mengoptimalkan penggunaan sumberdaya yang dimiliki sebagai cerminan 
teknologi informasi dapat meningkatkan nilai bisnis (kinerja) dan efisiensi 
perusahaan. Selain itu, teori keagenan juga menjadi landasan teori yang 
mendasari pengukuran kinerja non-keuangan. Teori keagenan mengusulkan 
bahwa ukuran kinerja non-keuangan memberikan secara bertahap informasi 
yang berharga, mengenai semua dimensi tindakan manajerial yang menjadi 
perhatian investor (Feltham dan Xie, 1994 dalam HassabElnaby, dkk., 2012). 
2.1.4 Sistem Enterprise Resource Planning (ERP) dan Kinerja Perusahaan 
Menurut O’Brien (2005:699) ERP (Enterprise Resource Planning) adalah 
software lintas fungsi terpadu yang merekayasa ulang proses manufaktur, 
distribusi, keuangan, sumber daya manusia, dan proses bisnis lainnya dari suatu 
perusahaan untuk memperbaiki efisiensi, kelincahan, dan profitabilitasnya.  ERP 
merupakan suatu cara untuk mengelola sumber daya perusahaan dengan 
menggunakan teknologi informasi (Spathis dan Constantinides, 2003). Menurut 
Hunton (2003) ERP merupakan suatu metode bagi industri dalam 
mengupayakan proses bisnis yang lebih efisien dengan membagi informasi di 
dalam maupun antar proses bisnis dan menjalankan bisnis secara elektronik. 
ERP adalah sistem informasi yang diperuntukkan bagi perusahan manufaktur 
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maupun jasa yang berperan mengintegrasikan dan mengotomisasikan proses 
bisnis yang berhubungan dengan aspek operasi, produksi maupun distribusi di 
perusahaan bersangkutan. ERP muncul karena MRP, MRP II dan closed loop 
MRP dinilai tidak dapat menyampaikan informasi ke seluruh fungsi yang ada 
dalam perusahaan dengan cepat dan akurat. 
Menurut Choldun (2006) Enterprise Resource Planning (ERP) dapat 
digambarkan sebagai berikut. 
1. Sekumpulan tools manajemen untuk peramalan (forecasting), perencanaan 
dan penjadwalan pada perusahaan besar yang menyeimbangkan antara 
permintaan dan persediaan. 
2. Berisi kemampuan untuk menjembatani customer dan supplier dalam  rantai 
pasok yang lengkap (complete supply chain). 
3. Penggunaan proses bisnis dan pengambilan keputusan (decision making) 
yang sudah teruji dan menyediakan integrasi lintas fungsional dengan 
derajat tinggi meliputi penjualan, pemasaran, proses manufaktur, operasi, 
logistik, pembelian, keuangan, pengembangan produk baru dan  sumber 
daya manusia. 
4. Memungkinkan untuk menjalankan bisnis yang dapat melayani konsumen 
dan produktivitas dengan level tinggi, dengan biaya yang rendah dan 
persediaan yang lebih murah dan menyediakan dasar yang kuat untuk 
perdagangan secara  elektronik (e-commerce). 
ERP sering disebut sebagai back office system yaitu tidak adanya 
keterlibatan dalam sistem customer dan berbeda dengan front office system yang 
melibatkan customer secara langsung seperti sistem e-commerce, Customer 
Relationship Management (CRM), dan e-government.  
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Implementasi ERP merupakan jenis proyek yang digunakan untuk 
memudahkan manajemen perusahaan dalam mengambil keputusan strategis 
perusahaan dengan menyediakan data-data internal perusahaan dengan mudah 
dan cepat. Implementasi ERP memerlukan tim proyek yang mampu merubah 
proses bisnis perusahaan atau kustomisasi. Proses kustomisasi software dan 
hardware perusahaan juga mengeluarkan biaya yang relatif besar sehingga 
dapat menghambat implementasi ERP (Rajagopal,  2002). 
Komponen-komponen dalam perusahaan tersebut meliputi teknologi 
informasi, proses dan prosedur, struktur organisasi, sumber daya manusia, 
produk, customer, supplier, partner, dan sebagainya, sehingga keandalan suatu 
sistem informasi terletak pada keterkaitan antar komponen yang ada (Indrajit, 
2000). Proyek sistem informasi dapat diartikan sebagai proyek yang melibatkan 
hardware, software, dan network untuk menghasilkan suatu  produk,  service 
atau hasil. Menurut Indrajit (2000) proyek sistem informasi dapat dikategorikan 
dalam tiga kelompok besar, yaitu sebagai berikut. 
1. Proyek yang bersifat pembangunan jaringan infrastruktur  teknologi informasi 
yang menyangkut hal-hal pengadaan dan instalasi komputer  hingga 
perencanaan dan pengembangan infrastruktur jaringan LAN (Local Area 
Network) dan WAN (Wide Area  Network). 
2. Proyek penerapan paket program aplikasi mulai dari software kecil seperti 
produk-produk retail Microsoft hingga aplikasi terintegrasi berbasis ERP 
seperti SAP. 
3. Proyek perencanaan dan pengembangan aplikasi  yang  dibuat  sendiri  
secara khusus (customized software) baik oleh internal perusahaan maupun 
kerja sama dengan pihak luar seperti konsultan dan software  house. 
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Sistem ERP adalah sistem teknologi informasi yang memungkinkan bagi 
perusahaan yang menerapkan meningkatkan proses bisnisnya. Sistem ERP 
sendiri didesain untuk mendukung peningkatan proses bisnis perusahaan 
sehingga kinerja non keuangan perusahaan meningkat yang pada akhirnya 
meningkatkan pula kinerja keuangan perusahaan. 
Sistem ERP berdampak terhadap kinerja perusahaan, hal ini dibuktikan 
dengan meningkatnya kinerja ROA dan ROI setelah penerapan sistem ERP dan 
kinerja keuangan perusahaan terlihat stabil, serta terjadi peningkatan efisiensi di 
beberapa area (Poston dan Grabski, 2001). Kinerja perusahaan yang dimaksud 
adalah kinerja fundamental (kinerja operasional). Kinerja fundamental merupakan 
kinerja yang diukur dari data fundamental yaitu data yang berasal dari laporan  
keuangan. 
Kinerja perusahaan (companies performance) merupakan sesuatu yang 
dihasilkan oleh suatu perusahaan dalam periode tertentu dengan mengacu 
kepada standar serta tujuan yang ditetapkan. Pengukuran aktivitas kinerja 
perusahaan dirancang untuk menaksir bagaimana kinerja aktivitas dan hasil akhir 
yang dicapai (Setyawan, 2012). Kinerja perusahaan terdiri atas dua, yakni kinerja 
keuangan (financial performance) dan kinerja non keuangan (nonfinancial 
performance). 
Kinerja keuangan merupakan kinerja yang diukur berdasarkan anggaran 
yang telah dibuat, yaitu dengan menganalisis varians (selisih atau perbedaan) 
antara kinerja aktual dengan yang dianggarkan, untuk mengukur keberhasilan 
suatu organisasi dalam mencapai target-target yang telah ditetapkan. Sedangkan 
kinerja non keuangan merupakan kinerja yang tidak dinilai berdasarkan ukuran-
ukuran angka atau moneter, misalnya dapat dilihat dari kualitas pelayanan, 
kedisiplinan, serta kepuasan pelanggan (Defrana, 2014; Simanjuntak, 2013). 
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Return on assets (ROA) merupakan salah satu alat untuk mengukur kinerja 
perusahaan.  Analisis ini kemudian bisa diproyeksikan ke masa depan untuk 
melihat kemampuan perusahaan menghasilkan laba pada masa-masa 
mendatang.  
 Return on assets (ROA) digunakan untuk mengukur tingkat pengembalian 
perusahaan atau efektifitas perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 
dengan memanfaatkan total aset yang dimiliki perusahaan setelah disesuaikan 
dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut. Teori menunjukkan bahwa 
kenaikan return on assets (ROA) berarti terjadi kenaikan laba bersih dari 
perusahaan yang bersangkutan. Kenaikan tersebut kemudian akan menaikkan 
harga saham sehingga return saham yang diperoleh investor peusahaan akan 
semakin besar pula, begitu juga sebaliknya. Return on assets (ROA) dianggap 
sebagai suatu ukuran efisiensi pengelolaan total aset (kekayaan) yang dimiliki 
perusahaan, jika rasio ini meningkat manajemen cenderung dipandang lebih 
efisien dari sudut total aset (kekayaan) yang dimiliki perusahaan.  
Komponen-komponen ROA terdiri dari sebagai berikut. 
1. Profit margin  
Profit margin melaporkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari 
tingkat penjualan tertentu. Profit margin bisa diinterpretasikan sebagai tingkat 
efisiensi perusahaan, yakni sejauh mana kemampuan perusahaan menekan 
biaya-biaya yang ada pada perusahaan. 
2. Perputaran total aktiva  
Perputaran total aktiva mencerminkan kemampuan perusahaan menghasilkan 
penjualan dari total investasi tertentu. Rasio ini juga bisa diartikan sebagai 
kemampuan perusahaan mengelola aktiva berdasarkan tingkat penjualan 
yang tertentu. Rasio ini mengukur aktivitas penggunaan aktiva perusahaan. 
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Pengukuran kinerja non keuangan biasanya dilihat dari segi kualitas 
perusahaan. Menurut KBBI, kualitas merupakan suatu ukuran atau tingkatan baik 
buruknya sesuatu. Kualitas sering kali diartikan sebagai sesuatu yang 
memuaskan konsumen atau sesuai dengan persyaratan atau kebutuhan.  
Kualitas dapat dijadikan tolak ukur karena kualitas perusahaan menuntut 
perusahaan untuk menunjukkan bagaimana program-program yang dihasilkan 
perusahaan sesuai dengan strategi bisnis dan kemampuan organisasi 
perusahaan. Penelitian ini menggunakan ROA dan kualitas untuk mengukur 
kinerja perusahaan karena ROA dan kualitas dinilai dapat mewakili kinerja 
keuangan dan non keuangan (HassabElnaby, 2012).  
2.1.5 Strategi Bisnis 
Perusahaan yang memilih strategi yang tepat akan mampu bersaing dan 
bertahan dalam kehidupan bisnis dalam jangka panjang (Habbe dan Hartono, 
2001). Strategi merupakan suatu cara atau rencana yang digunakan oleh suatu 
pihak untuk mencapai tujuan yang diinginkan. Sedangkan strategi bisnis 
merupakan strategi yang digunakan oleh suatu organisasi untuk dapat dapat 
bersaing dan mencapai tujuan. Perubahan lingkungan dan kebutuhan pasar 
menuntut perusahaan untuk melakukan penyesuaian strategi.  
Miles dan Snow (1978) mengklasifikasikan strategi bisnis menjadi empat 
tipologi, yakni defender, prospectors, analyzers, dan reactors.  
1. Prospectors adalah jenis perusahaan yang menggunakan strategi yang 
mementingkan pada inovasi dan kreativitas untuk menciptakan produk 
baru atau pasar baru. Perusahaan berusaha untuk selalu menjadi pioneer 
dalam bersaing, dan rela mengorbankan internal efisiensi untuk 
berinovasi, dan berkreasi. Strategi ini perlu dukungan dari staf yang 
benar-benar ahli, dan mempunyai kemampuan, sehingga praktik 
19 
 
 
sumberdaya manusianya menekankan pada pencarian sumberdaya 
manusia yang mampu menciptakan perubahan, dan mempunyai 
kreativitas tinggi. Jika sumber daya internal tidak memenuhi, organisasi 
akan rela mencari dari sumber eksternal meskipun dengan biaya tinggi. 
2. Defenders, yaitu organisasi yang menekankan penggunaan strategi 
stabilitas dan kelangsungan hidup usaha. Perusahaan ini sangat 
mempertahankan inti bisnisnya tanpa banyak melalukan perubahan. 
Perhatian pimpinan organisasi selalu pada stabilitas jangka panjang. 
3. Analyzers, yaitu perusahaan yang menggunakan strategi diantara 
defenders, dan prospectors. Artinya perusahaan ini tidak terlalu berani 
mengambil resiko besar dalam berinovasi, tetapi tetap berusaha 
menciptakan keunggulan dalam pelayanannya kepada pasar. 
4. Reactors, yaitu jenis perusahaan yang lebih banyak ditekan oleh 
lingkungan, karena kurang memperhatikan adanya perubahan lingkungan 
dan sistem persaingan. Perusahaan jenis ini lebih mementingkan 
efisiensi, menekan biaya termasuk menekan pada sumberdaya manusia. 
Penelitian ini menggunakan tipologi Miles dan Snow karena tipologi ini 
didasarkan pada orientasi pasar produk perusahaan yang responsif terhadap 
tantangan-tantangan lingkungan serta setiap jenis strategi bisnis ini memiliki 
konfigurasi yang unik dari faktor-faktor kontekstual dan struktural 
(HassabELnaby, dkk., 2012; Lo dan Wang, 2007). Selain itu, penelitian ini lebih 
meneliti tentang pengaruh strategi bisnis prospector karena perusahaan dengan 
strategi bisnis prospector nampak lebih mampu mengatasi perubahan dan 
inovasi. Strategi bisnis prospector mengejar pertumbuhan penjualan dan 
peningkatan peluang pasar. Perusahaan dengan strategi bisnis prospectors lebih 
inovatif dan dapat mempengaruhi tindakan dan daya saing mereka dalam rangka 
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untuk bereaksi terhadap perubahan (Sam, 2009; Tineke, 2011). Perusahaan 
dengan strategi bisnis prospector mencari peluang baru dengan lebih 
mengutamakan aspek produk, sehingga perusahaan nampak memiliki karakter 
inovasi produk-produk baru, variasi dan diversifikasi produk (Habbe dan Hartono, 
2001). 
2.1.6 Kemampuan Organisasi 
Kemampuan organisasi adalah kemampuan suatu perusahaan untuk 
melakukan serangkaian tugas menggunakan sumber daya perusahaan 
(HassabELnaby, dkk., 2012). Perusahaan mengembangkan dan mengelola 
kemampuan organisasi untuk mencapai dan mempertahankan keunggulan 
kompetitif, salah satunya dengan cara berinvestasi di bidang teknologi informasi. 
Hal ini memungkinkan perusahaan untuk membuat proses yang lebih efisien, dan 
memungkinkan perusahaan untuk mencapai hasil operasional dan keuangan 
dengan meningkatkan akses informasi, mengembangkan produk baru dengan 
cepat dan efektif, meningkatkan operasi, dan mengambil tindakan efektif untuk 
mengubah jumlah dan waktu dari arus kas (Shang dan Seddon, 2002).  
Menurut HassabElnaby (2012), kemampuan organisasi dapat diukur 
dengan menggunakan empat faktor, yakni akses informasi, varietas produk, 
perbaikan proses, dan fleksibilitas keuangan. Namun penelitian ini akan berfokus 
pada fleksibilitas keuangan karena fleksibilitas keuangan merupakan kapabilitas 
sebuah perusahaan untuk menyesuaikan diri terhadap kebutuhan dan peluang 
yang tidak terduga yang sesuai dengan kondisi lingkungan bisnis yang tidak pasti 
dan bergolak saat ini.  
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2.2 Kerangka Pemikiran 
Kerangka pemikiran dalam penelitian ini didasarkan pada latar belakang, 
rumusan masalah, tujuan studi dan tinjauan pustaka. Kerangka pemikiran 
merupakan bagan komprehensif yang menunjukkan gambaran mengenai 
penyusunan skripsi berdasarkan pemaparan studi teoritik dan studi empirik. 
Penelitan ini menggunakan tiga perspektif teoritis, yaitu teori sibernetika 
oleh Wiener (1948), pandangan berbasis sumber daya (RBV) oleh Vancouver 
(1996), serta teori keagenan oleh Feltham dan Xie (1994). Teori sibernetika 
menjelaskan bahwa strategi bisnis dan kemampuan organisasi dapat 
memengaruhi kinerja perusahaan, kemudian pandangan berbasis sumber daya 
perusahaan menjelaskan bahwa kemampuan suatu organisasi merupakan aset 
penting dalam meningkatkan kinerja, dan teori keagenan menjelaskan 
bagaimana langkah-langkah kinerja memberikan motif dan kesempatan bagi 
manajer untuk menghadirkan indikator utama kinerja keuangan dan non 
keuangan (Feltham dan Xie, 1994; Vancouver, 1996; Barney, 1991; dalam 
HassabElnaby, dkk., 2012). 
Studi empirik dilakukan dengan cara mempelajari hasil-hasil penelitian 
terdahulu yang terkait dengan permasalahan yang diangkat dalam penelitian ini. 
Berdasarkan studi teoritik dan studi empirik, variabel-variabel penelitian ini 
ditentukan, sehingga menghasilkan hipotesis. Hipotesis merupakan jawaban 
sementara dari rumusan masalah yang harus diuji kebenarannya dengan 
menggunakan alat bantu uji statistik. Pengujian secara statistik ini akan 
memberikan informasi tentang pembuktian apakah hipotesis tersebut mendukung 
atau tidak mendukung studi teoritik dan studi empirik yang digunakan untuk 
menghasilkan hipotesis dalam skripsi ini. Hasil uji hipotesis secara statistik akan 
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diinterpretasikan dalam pembahasan yang akan menghasilkan kesimpulan 
skripsi ini.  
Berdasarkan tinjauan pustaka dan penelitian terdahulu, maka penelitian 
ini akan mengkaji mengenai pengaruh strategi bisnis prospector dan fleksibilitas 
keuangan terhadap kinerja perusahaan yang mengimplementasikan ERP. Maka 
penggambaran kerangka pemikiran dalam penelitian ini adalah sebagai berikut. 
 
                  Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
STUDI EMPIRIK 
Pengaruh Penerapan ERP 
terhadap Kinerja Perusahaan 
Marsono (2011); HassabElnaby, 
dkk. (2012); Anggraini (2014) 
 
Pengaruh Startegi Bisnis 
terhadap Kinerja Perusahaan  
Wiener (1948); Vancouver 
(1996); Habbe dan Hartono 
(2001); Lo dan Wang (2007); 
Sam (2009); Tineke (2011); 
HassabElnaby (2012). 
  
Pengaruh Fleksibilitas 
Keuangan terhadap Kinerja 
Perusahaan 
Feltham dan Xie (1994); 
Vancouver (1994); Barney 
(1991); HassabELnaby, dkk. 
(2012). 
 
STUDI TEORETIK 
 
Teori 
Sibernetika  
Wiener (1948) 
 
 
 
 
Pandangan 
Berbasis 
Sumber Daya 
Vancouver (1996) 
 
 
 
 
Teori Keagenan 
Feltham dan Xie 
(1994) 
VARIABEL 
Strategi Bisnis Prospector 
Fleksibilitas Keuangan 
Kinerja Perusahaan 
-Keuangan   : ROA 
-Non Keuangan  : Kualitas 
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2.3 Hipotesis Penelitian 
2.3.1 Pengaruh Strategi Bisnis Prospector terhadap Kinerja Perusahaan 
yang Menerapkan ERP 
Teori sibernetika yang dipopulerkan oleh Wiener (1948) meyakini bahwa 
output yang diinginkan oleh suatu perusahaan atau organisasi bergantung pada 
strategi dan kemampuan organisasi dalam menghasilkan tujuan yang srategis, 
termasuk meningkatkan kinerja perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh 
Feltham dan Xie (1994) menunjukkan bahwa pengukuran kinerja bertujuan untuk 
melihat tingkat pencapaian suatu target yang telah ditetapkan baik melalui alat 
ukur finansial maupun non finansial.  
Dalam industri yang inovatif dengan risiko tinggi dan ketidakpastian, 
perusahaan dengan strategi bisnis prospector tampil lebih baik dari perusahaan 
dengan strategi bisnis defender (Lo dan Wang, 2007). Penelitian Habbe dan 
Hartono (2001) juga menyatakan bahwa perusahaan dengan strategi bisnis 
prospector memiliki pasar yang luas dan beragam serta lebih inovatif dalam 
mengatasi perubahan. Struktur manajemen mereka fleksibel, sementara struktur 
manajemen perusahaan dengan strategi bisnis defender cenderung stabil (Sam, 
2009; Tineke, 2011). Oleh karena itu, hipotesis berikut diusulkan: 
H1. Strategi bisnis prospector berpengaruh positif terhadap kinerja 
perusahaan. 
2.3.2 Pengaruh Fleksibiltas Keuangan terhadap Kinerja Perusahaan yang 
Mengimplementasikan ERP 
 Pandangan berbasis sumber daya dalam penelitian Vancouver (1996) 
meyakini bahwa perusahaan bersaing atas dasar sumber daya internal yang 
memungkinkan perusahaan untuk mencapai keunggulan kompetitif dan kinerja 
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jangka panjang yang baik. Salah satu dari sumber daya internal yang harus 
dikembangkan adalah kemampuan organisasi. Penelitian yang dilakukan oleh 
Barney (1991) juga mengemukakan bahwa kemampuan organisasi adalah faktor 
kunci untuk mencapai keunggulan kompetitif dan keberlanjutannya.  
Penelitian HassabElnaby, dkk. (2012) menyatakan bahwa dalam 
menghadapi lingkungan bisnis yang tidak pasti, diperlukan kemampuan 
organisasi yang dapat menyesuaikan diri dengan lingkungan atau keadaan yang 
tidak terduga.  Untuk memproyeksikan suatu kemampuan organisasi, salah satu 
tolak ukur yang dapat digunakan adalah fleksibilitas keuangan. Fleksibilitas 
keuangan merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk menyesuaikan diri 
terhadap kebutuhan dan peluang yang tidak terduga. Oleh karena itu, hipotesis 
berikut diusulkan: 
H2. Fleksibilitas keuangan berpengaruh positif terhadap kinerja 
perusahaan. 
Berdasarkan penelitian sebelumnya dan rumusan hipotesis di atas, maka 
diperoleh hubungan variabel. Berikut disajikan model penelitian yang 
menggambarkan hubungan varibel. 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 2.2 Model Penelitian 
Strategi Bisnis 
Prospector 
Fleksibilitas 
Keuangan 
Kinerja Perusahaan yang 
Menerapkan ERP 
- Kinerja Keuangan 
ROA 
- Kinerja Non Keuangan 
Kualitas 
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
3.1. Rancangan Penelitian 
Penelitian ini merupakan proses yang dilakukan secara bertahap, yakni 
dari perencanaan dan perancangan penelitian, menentukan fokus penelitian, 
waktu penelitian, pengumpulan data, analisis, serta penyajian hasil penelitian. 
Rancangan penelitian adalah langkah-langkah penelitian yang terstruktur, 
ekonomis dan sesuai dengan tujuan penelitian sehingga data-data yang 
didapatkan adalah data yang akurat. Rancangan penelitian yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah metode penelitian kuantitatif.  
Penelitian kuantitatif merupakan menggunakan cara berpikir deduktif 
yang menunjukkan bahwa pemikiran dalam penelitian ini didasarkan pada pola 
yang umum atau universal kemudian mengarah kepada pola yang lebih sempit 
atau spesifik. Tujuan penelitian kuantitatif adalah mengembangkan dan 
menggunakan model-model matematis, teori-teori dan/atau hipotesis yang 
berkaitan dengan fenomena alam. 
Penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif asosiasi, karena data 
yang diperoleh nantinya berupa angka-angka yang mewakili variabel yang 
berasosiasi. Dari angka yang diperoleh akan dianalisis lebih lanjut dalam analisis 
data. Penelitian ini bertujuan untuk menguji hipotesis yang menjelaskan sifat 
hubungan tertentu dengan investigasi korelasional. Penelitian ini bertujuan untuk 
mengetahui pengaruh strategi bisnis prospector dan fleksibilitas keuangan 
terhadap perusahaan yang menerapkan ERP.  
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Semua sumber data yang digunakan merupakan sumber data sekunder 
dengan jenis data dokumenter yaitu dari situs bursa efek Indonesia dan situs 
perusahaan yang terkait beserta laporan tahunannya. Penelitian ini juga 
menggunakan study setting noncontrived yaitu penelitian yang tidak melakukan 
perekayasaan objek penelitiannya. Unit analisis penelitian ini berupa perusahaan 
manufaktur bertipologi prospector yang menerapkan ERP yang terdaftar di bursa 
efek Indonesia.  
3.2. Tempat dan Waktu 
Penelitian ini menggunakan sumber data sekunder, yakni data diperoleh 
melalui internet. Secara umum, penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia 
karena seluruh data diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia. Sedangkan 
berdasarkan dimensi waktu, penelitian ini termasuk dalam penelitian cross-
sectional (penelitian yang dilakukan pada satu waktu tertentu). 
3.3. Populasi dan Sampel 
Populasi merupakan keseluruhan gejala atau satuan yang ingin diteliti 
sedangkan sampel merupakan bagian dari populasi yang ingin diteliti. Populasi 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2014, yakni terdapat 115 
perusahaan. 
 Sampel yang digunakan dalam penelitian ini ditentukan berdasarkan 
purposive sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang 
representatif sesuai dengan tujuan dan kriteria yang ditentukan. Adapun kriteria 
yang yang digunakan dalam pemilihan sampel yaitu: 
1. Perusahaan manufaktur yang sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
pada tahun 2010 dan masih terdaftar hingga 2014. 
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2. Perusahaan manufaktur telah menerapkan ERP. 
3. Sampel adalah perusahaan yang sudah menerbitkan laporan tahunan 
(annual report) berturut-turut selama tahun 2010-2014. 
4. Laporan keuangan tersebut berakhir tanggal 31 Desember dan 
dinyatakan dalam rupiah. 
5. Sampel adalah perusahaan manufaktur yang telah terklasifikasi sebagai 
perusahaan yang bertipologi prospector. 
Alasan pemilihan sampel perusahaan manufaktur adalah karena di dalam 
perusahaan manufaktur terdapat unsur perhitungan capital expenditure yang 
lebih besar dibandingkan perusahaan jasa ataupun dagang, yang kemudian 
akan dipakai sebagai salah satu kriteria pemilihan sampel perusahaan bertipologi 
prospector. 
3.4. Jenis dan Sumber Data  
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. 
Data ini berupa angka atau bilangan yang absolut dapat dikumpulkan dan dibaca 
relatif lebih mudah (Sunyoto, 2013:21). Data kuantitatif pada penelitian ini berupa 
daftar atau angka-angka yang dapat dihitung yang tercantum dalam laporan 
keuangan perusahaan, laporan kuartalan dan informasi perusahaan lainnya yang 
terdapat dalam website bursa efek Indonesia.  
Sumber data yang digunakan pada penelitian ini merupakan data 
sekunder. Data sekunder adalah data yang bersumber dari catatan yang ada 
pada perusahaan dan dari sumber lainnya yaitu dengan mengadakan studi 
kepustakaan dengan mempelajari buku-buku yang ada hubungannya dengan 
obyek penelitian (Sunyoto, 2013: 21). Dalam penelitian ini data sekunder berupa 
laporan tahunan, laporan keuangan auditan serta keterangan lain yang berkaitan 
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dengan perusahaan yang terdaftar pada situs bursa efek Indonesia dan situs- 
situs perusahaan yang terkait. 
3.5. Teknik Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data merupakan langkah yang paling strategis dalam 
penelitian, karena tujuan utama penelitian adalah mendapatkan data. (Sugiyono, 
2012: 224). Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini yaitu dilakukan 
dengan mengunduh data dari website Bursa Efek Indonesia untuk memperoleh 
informasi yang diperlukan dalam penelitian ini. Jika data yang diinginkan tidak 
tersedia dalam laporan keuangan di BEI, maka dilakukan teknik pengumpulan 
data selanjutnya yaitu dengan mengunduh data dari website perusahaan yang 
tercantum dalam Bursa Efek Indonesia.   
3.6 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 
3.6.1 Variabel Penelitian 
Variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian merupakan petunjuk 
untuk mencari data maupun segala informasi di lapangan, baik dengan 
menggunakan data sekunder, observasi maupun pengumpulan data primer 
dengan menggunakan metode survei (Sunyoto, 2013: 23) 
Penelitian ini menggunakan dua variabel, yaitu variabel terikat dan 
variabel bebas. 
1. Variabel terikat (dependent variable) adalah variabel yang besar 
kecilnya tergantung pada nilai variabel bebas (Sunyoto, 2013: 24). 
Variabel terikat yang digunakan dalam penelitian ini adalah  ROA dan 
kualitas. 
2. Variabel bebas (independent variable) adalah variabel yang nilainya 
tidak tergantung oleh variabel lain (Sunyoto, 2013:24). Variabel bebas 
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yang digunakan dalam penelitian ini adalah strategi bisnis prospector 
dan fleksibilitas keuangan. 
3.6.2 Definisi Operasional 
3.6.2.1 Variabel Terikat 
Varibel terikat dalam penelitian ini menggunakan dua ukuran kinerja 
yakni, ROA dan Kualitas.  
3.6.2.1.1 ROA (Return On Asset) 
Return on assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas 
yang mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba pada masa 
lalu.  Dalam analisis laporan keuangan, rasio ini paling sering dilihat, karena 
dapat menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan. ROA mampu mengukur kemampuan perusahaan manghasilkan 
keuntungan pada masa lampau untuk kemudian diproyeksikan di masa yang 
akan datang. Return on Assets merupakan perbandingan antara laba bersih 
dengan total aktiva. 
𝑅𝑂𝐴= 
Laba Bersih
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100% 
 
3.6.2.1.2 Kualitas 
Kualitas merupakan suatu ukuran atau tingkatan baik buruknya 
sesuatu yang biasanya dikaitkan dengan kepuasan konsumen atau tingkatan 
untuk mengukur kesesuaian persyaratan atau kebutuhan. Dalam penelitian ini, 
kualitas diukur dengan menggunakan dummy variable, yakni ukuran kinerja non 
keuangan diberi nilai 1 jika perusahaan telah memiliki penghargaan dan diberi 
nilai 0 jika sebaliknya. Alasan dibalik langkah ini adalah bahwa kriteria 
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penghargaan kualitas menuntut perusahaan untuk menunjukkan bagaimana 
program-program perusahaan sesuai dengan strategi bisnis dan kemampuan 
organisasi (HassabElnaby et al., 2012). 
3.6.2.2 Variabel Bebas 
Variabel bebas yang digunakan dalam penelitian ini adalah strategi 
bisnis prospector dan fleksibilitas keuangan. 
3.6.2.2.1 Strategi Bisnis Prospector 
Strategi bisnis merupakan cara atau langkah yang digunakan oleh 
suatu perusahaan untuk dapat bersaing, mencapai dan mempertahankan 
keunggulan kompetitif, serta memiliki kinerja perusahaan yang baik. Menurut 
tipologi Miles dan Snow (1978), strategi bisnis terbagi menjadi empat jenis, 
yakni defender, prospectors, analyzers, dan reactors. 
Menurut Habbe dan Hartono (2001), untuk dapat menentukan 
perusahaan yang menggunakan strategi bisnis prospector, diperlukan empat 
proksi, yakni jumlah karyawan dibagi dengan penjualan (KARPEN), price to 
book value (PBV), capital expenditure dibagi dengan market value of equity 
(CEMVE), dan capital expenditure dibagi dengan total aset (CETA). Nilai dari 
keempat variabel ini akan dianalisis dengan common factor analysis. 
Pemilihan perusahaan dengan strategi bisnis prospector dapat dirumuskan 
sebagai berikut. 
KARPEN = KAR/PEN       (1)  
PBV = MV/BV        (2)  
CETA = (CEt-CEt-1)/TAt-1       (3)  
CEMVE = (CEt-CEt-1)/MVEt-1      (4) 
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Notasi: 
KAR  = Total Karyawan  
PEN  = Total Penjualan Bersih  
MV  = Harga pasar perlembar saham  
BV  = Nilai Buku Perlembar Saham  
CEt  = Capital Expenditure tahun t  
CEt-1 = Capital Expenditure tahun t-1  
MVEt-1  = Nilai pasar ekuiti akhir tahun t-1 (jumlah saham yang beredar 
   dikali dengan harga pasar saham)  
TAt-1  = Total Aset tahun t-1 
 
Penelitian Habbe dan Hartono (2001) menyatakan bahwa principal 
component analysis terdiri dari tiga nilai, yaitu: communalities dari empat 
variabel indikator, eigenvalues untuk pengurangan matriks korelasi, dan 
korelasi antara faktor dengan empat indikator. Nilai communalities digunakan 
untuk menentukan jumlah faktor representasi atas variabel-variabel asli. Nilai 
communalities tersebut kemudian dijumlah dan hasilnya harus sama dengan 
penjumlahan nilai (faktor1 + faktor2) dari nilai eigenvalues, agar sejalan 
dengan prinsip the rule of thumb, bahwa jumlah faktor yang digunakan 
sebagai variabel representasi adalah sebanyak faktor yang mempunyai nilai 
eigenvalues sama dengan atau lebih dari satu. Faktor1 dan Faktor2 
merupakan indikator variabel representasi dari variabel KARPEN, PBV, 
CEMVE, dan CETA setelah diekstrasi dengan principal component analysis. 
Sedangkan fac_sum adalah variabel penjumlahan dari skor Faktor1 dan 
Faktor2 yang merupakan indeks untuk mengklasifikasi perusahaan bertipologi 
prospector. Penentuan perusahaan bertipologi prospector pada penjumlahan 
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indeks kedua (faktor1 + faktor2). Penjumlahan indeks ini (fac_sum) kemudian 
diperingkat. Seperdua peringkat pertama diidentifikasi sebagai perusahaan 
bertipologi defender dan seperdua terakhir diidentifikasi sebagai perusahaan 
bertipologi prospector.  
3.6.2.2.2 Fleksibilitas Keuangan 
Kemampuan organisasi adalah kemampuan suatu perusahaan untuk 
melakukan serangkaian tugas menggunakan sumber daya perusahaan guna 
mencapai tujuan perusahaan. Kemampuan organisasi dapat diukur melalui 
fleksibilitas keuangan. 
Fleksibilitas keuangan merupakan fleksibilitas keuangan merupakan 
kapabilitas sebuah perusahaan untuk menyesuaikan diri terhadap kebutuhan 
dan peluang yang tidak terduga. Fleksibilitas keuangan dipengaruhi oleh 
likuiditas dan solvensi. Secara umum semakin tinggi fleksibitas keuangan, 
semakin kecil resiko kegagalan perusahaan. Fleksibilitas dapat diukur rasio 
cakupan hutang tunai. Rasio cakupan hutang tunai mengindikasikan 
kemampuan perusahaan untuk membayar kembali kewajibannya dengan 
kas bersih yang disediakan oleh aktivitas operasi (Pancawardani, 2009). 
𝑅𝑎𝑠𝑖𝑜 𝑐𝑎𝑘𝑢𝑝𝑎𝑛 ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑡𝑢𝑛𝑎𝑖 =
𝐾𝑎𝑠 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝑅𝑎𝑡𝑎 − 𝑅𝑎𝑡𝑎
 
3.7 Metode Analisis 
Penelitian ini akan dilakukan dengan pendekatan kuantitatif dan dengan 
alat statistik deskriptif serta pengujian hipotesis. Statistik deskriptif ini digunakan 
untuk memberikan deskripsi mengenai variabel-variabel yang akan diteliti. 
Pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan bantuan aplikasi SPSS. 
Selanjutnya digunakan perangkat analisa statistik dalam kerangka penelitian 
deskriptif sebagai berikut. 
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3.7.1 Analisis Deskriptif 
Statistik deskriptif berhubungan langsung dengan pengumpulan data dan 
peringkasan data serta penyajian hasil peringkasan data tersebut. Statistik 
deskriptif ini akan digunakan untuk mendeskripsikan secara statistik variabel-
variabel dalam penelitian. Ukuran yang akan dipakai dalam penelitian adalah 
nilai rata-rata (mean), nilai maksimum, nilai minimum, dan standar deviasi. 
3.7.2 Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk mengetahui variabel dependen maupun 
independen terdistribusi secara normal atau tidak. Model yang baik adalah yang 
memiliki distribusi normal atau mendekati normal (Santoso, 2000:212). Penelitian 
ini menggunakan Uji Kolmogorov-Smirnov untuk mengetahui normalitas data. 
dengan menggunakan taraf signifikansi >0,05.  
3.7.3 Model Analisis 
Model analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah melalui 
analisis multivariat dengan analisis regresi berganda untuk variabel ROA dan 
analisis regresi logistik berganda untuk variabel kualitas dengan persamaan 
sebagai berikut.  
𝛾1 =∝ +𝑏1𝑥1 + 𝑏2𝑥2 
𝛾2 =∝ +𝑏1𝑥1 + 𝑏2𝑥2 
Notasi : 
γ1 = Return On Asset (ROA) 
γ2 = Kualitas 
x1 = Fac_sum dari Common Factor Analysis (CFA) 
x2 = Rasio cakupan hutan tunai 
 
34 
 
3.7.4 Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 
Uji F digunakan untuk menguji secara bersama-sama pengaruh variabel-
variabel independen terhadap variabel dependen. Penelitian ini menggunakan uji 
ANOVA dengan taraf signifikansi <0,05.  
3.7.5 Uji Signifikansi Pengaruh Parsial (Uji t) 
Uji t menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel independen 
secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen. Penelitian ini 
menggunakan taraf signifikansi <0,05. 
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BAB V 
PENUTUP 
 
5.1. Kesimpulan 
Berdasarkan analisis data dan pembahasan hasil penelitian maka, dapat 
ditarik kesimpulan sebagai berikut:  
1. Dari hasil penelitian menunjukkan variabel strategi bisnis prospector 
berpengaruh signifikan seacara negatif terhadap ROA. Artinya, setiap 
peningkatan variabel strategi bisnis prospector  akan mengurangi ROA 
perusahaan manufaktur yang menerapkan ERP dan terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2010-2014. Hal tersebut terjadi karena setiap 
strategi yang diambil oleh perusahaan akan berdampak terhadap kinerja 
keuangan perusahaan tersebut. Hasil penelitian juga menunjukkan 
variabel strategi bisnis prospector tidak berpengaruh signifikan terhadap 
kualitas. Artinya, setiap perubahan yang terjadi pada variabel independen 
yaitu strategi bisnis prospector tidak berpengaruh pada kualitas 
perusahaan manufaktur yang menerapkan ERP dan terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2010-2014. Hal tersebut sejalan dengan penelitian 
HassabElnaby (2012) yang menyatakan bahwa implementasi ERP pada 
suatu perusahaan tidak secara langsung berhubungan dengan strategi 
bisnis suatu perusahaan.  
2. Hasil penelitian menunjukkan variabel fleksibilitas keuangan berpengaruh 
signifikan secara positif terhadap ROA. Artinya, setiap peningkatan 
variabel fleksibilitas keuangan akan menambah ROA perusahaan 
manufaktur yang menerapkan ERP dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
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tahun 2010-2014. Hasil penelitian juga menunjukkan variabel fleksibilitas 
keuangan tidak berpengaruh signifikan terhadap kualitas. Artinya, setiap 
perubahan yang terjadi pada variabel independen yaitu fleksibilitas 
keuangan tidak berpengaruh pada kualitas perusahaan manufaktur yang 
menerapkan ERP dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2014. 
Hal tersebut sejalan dengan penelitian HassabElnaby (2012) yang 
menyatakan bahwa implementasi ERP pada suatu perusahaan tidak 
secara langsung berhubungan dengan fleksibilitas keuangan suatu 
perusahaan. ERP dinilai sebagai suatu wadah untuk membantu suatu 
perusahaan dalam menentukan strategi bisnis yang akan menguntungkan 
perusahaan.  
5.2. Saran 
Dengan berbagai analisa dan telaah yang telah lakukan, maka dapat  
diberikan saran sebagai berikut.  
1. Saran Teoritis  
a. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperpanjang  tahun 
pengamatan untuk melihat tren dalam jangka waktu  yang lebih 
panjang.  
b. Peneliti selanjutnya diharapkan menggunakan ukuran kinerja 
perusahaan lain untuk melihat pengaruh variabel pada kinerja 
perusahaan lainnya. 
2. Saran Praktis 
a. Kepada para investor dan calon investor untuk melihat secara 
jelas bagaimana perusahaan mengelola modal, utang, serta aset 
untuk membiayai usaha perusahaan karena ini berkaitan dengan 
risiko keuangan dan strategi bisnis suatu perusahaan.  
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b. Kepada manajemen perusahaan untuk mengatur kebijakan  
akuntansi dan strategi mengenai penggunaan utang dalam 
membiayai operasi dan menutupi kekurangan modal perusahaan. 
5.3. Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini mempunyai keterbatasan-keterbatasan yang dapat dijadikan 
bahan pertimbangan bagi peneliti berikutnya agar mendapatkan hasil yang lebih 
baik lagi. 
1. Penelitian hanya menggunakan 8 objek penelitian pada perusahaan 
manufaktur yang menerapkan ERP serta terdaftar di Bursa Efek 
Indoensia tahun 2010-2014 dengan menggunakan data tahunan dari 
laporan keuangan masing-masing perusahaan yang bersangkutan 
dalam penelitian ini, sehingga hasil ini belum dapat 
mengeneralisasikan hasil penelitian.  
2. Adanya keterbatasan mengakses data untuk mengangkat indikator 
keuangan lainnya pada perusahaan manufaktur sehingga indikator 
yang digunakan hanya beberapa. 
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Lampiran 2 
Daftar Perusahaan Manufaktur yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2010-2014 
CEMENT 
1. Holcim Indonesia Tbk. 
2. Indocement Tunggal 
Prakarsa Tbk.  
3. Semen Indonesia (Persero) 
Tbk.  
CERAMICS, GLASS, PORCELAIN 
4. Arwana Citramulia Tbk.  
5. Asahimas Flat Glass Tbk.  
6. Intikeramik Alamasri Industri 
Tbk. 
7. Keramika Indonesia 
Assosiasi Tbk. 
8. Mulia Industrindo Tbk. 
9. Surya Toto Indonesia Tbk 
METAL AND ALLIED PRODUCTS 
10. Alumindo Light Metal 
Industry Tbk. 
11. Betonjaya Manunggal Tbk. 
12. Citra Tubindo Tbk. 
13. Gunawan Dianjaya Steel 
Tbk. 
14. Indal Aluminium Industry 
Tbk. 
15. Jakarta Kyoei Steel Works 
Tbk. 
16. Jaya Pari Steel Tbk. 
17. Lion Metal Works Tbk.  
18. Lion Mesh Prima Tbk.  
19. Pelangi Indah Canindo Tbk. 
20. Pelat Timah Nusantara Tbk. 
21. Tembaga Mulia Semanan 
Tbk. 
CHEMICALS 
22. Barito Pacific Tbk.  
23. Budi Acid Jaya Tbk. 
24. Duta Pertiwi Nusantara Tbk.  
25. Ekadharma International Tbk.  
26. Eterindo Wahanatama Tbk.  
27. Indo Acidatama Tbk.  
28. Intanwijaya Internasional 
Tbk.  
29. Sorini Agro Asia Corporinndo 
Tbk. 
30. Unggul Indah Cahaya Tbk.  
31. PLASTICS & PACKAGING 
32. Argha Karya Prima Industries 
Tbk. 
33. Asiaplast Industries Tbk. 
34. Berlina Tbk.  
35. Trias Sentosa Tbk.  
36. Yanaprima Hastapersada 
Tbk. 
ANIMAL FEED 
37. Charoen Pokphand 
Indonesia Tbk. 
38. JAPFA Comfeed Indonesia 
Tbk. 
39. Malindo Feedmill Tbk. 
40. Sierad Produce Tbk 
WOOD INDUSTRIES 
41. Sumalindo Lestari Jaya Tbk. 
42. Tirta Mahakam Resources 
Tbk 
PULP & PAPER 
43. Fajar Surya Wisesa Tbk. 
44. Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. 
45. Kertas Basuki Rachmat Ind. 
Tbk. 
46. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia 
Tbk. 
47. Suparma Tbk. 
48. Surabaya Agung Industry 
Pulp Tbk. 
49. Toba Pulp Lestari Tbk. 
AUTOMOTIVE AND 
COMPONENTS 
50. Astra International Tbk. 
51. Astra Otoparts Tbk. 
52. Gajah Tunggal Tbk 
53. Goodyear Indonesia Tbk. 
54. Indo Kordsa Tbk.  
55. Indomobil Sukses 
Internasional Tbk. 
56. Indospring Tbk. 
57. Multi Prima Sejahtera Tbk.  
58. Multistrada Arah Sarana Tbk.  
59. Nipress Tbk. 
60. Prima Alloy Steel Tbk. 
61. Selamat Sempurna Tbk..  
64 
TEXTILE, GARMENT 
62. Apac Citra Centertex Tbk. 
63. Argo Pantes Tbk. 
64. Asia Pacific Fibers Tbk. 
65. Centex (Preferred Stock) 
Tbk. 
66. Centex Saham Seri B Tbk. 
67. Eratex Djaja Tbk. 
68. Ever Shine Tex Tbk. 
69. Indorama Syntetics Tbk. 
70. Nusantara Inti Corpora Tbk.  
71. Pan Brothers Tex Tbk. 
72. Panasia Filament Inti Tbk. 
73. Panasia Indo Resources Tbk. 
74. Polychem Indonesia Tbk. 
75. Ricky Putra Globalindo Tbk.  
76. Sunson Textile Manufacture 
Tbk. 
77. Tifico Fiber Indonesia Tbk. 
78. Unitex Tbk. 
FOOTWEAR 
79. Primarindo Asia Infrastructur 
Tbk. 
80. Sepatu Bata Tbk.  
CABLE 
81. Jembo Cable Company Tbk. 
82. Kabelindo Murni Tbk.  
83. Sumi Indo Kabel Tbk.  
84. Voksel Electric Tbk. 
ELECTRONICS 
85. Sat Nusapersada Tbk.  
FOOD AND BEVERAGES 
86. Akasha Wira International 
Tbk. 
87. Davomas Abadi Tbk. 
88. Delta Djakarta Tbk. 
89. Indofood Sukses Makmur 
Tbk. 
90. Mayora Indah Tbk.  
91. Multi Bintang Indonesia Tbk. 
92. Prasidha Aneka Niaga Tbk. 
93. Sekar Bumi Tbk.  
94. Sekar Laut Tbk.  
95. Siantar TOP Tbk.  
96. Tiga Pilar Sejahtera Food 
Tbk. 
97. Ultra Jaya Milk Tbk. 
TOBACCO MANUFACTURERS 
98. Bentoel International 
Investama Tbk. 
99. Gudang Garam Tbk. 
100. HM Sampoerna Tbk 
PH   PHARMACEUTICALS 
101. Darya-Varia Laboratoria Tbk.  
102. Indofarma Tbk. 
103. Kalbe Farma Tbk.  
104. Kimia Farma (Persero) Tbk.  
105. Merck Tbk.  
106. Pyridam Farma Tbk.  
107. Taisho Pharmaceutical 
Indonesia (PS) Tbk. 
108. Taisho Pharmaceutical 
Indonesia Tbk.  
109. Tempo Scan Pacific Tbk. 
COSMETICS AND HOUSEHOLD 
110. Mandom Indonesia Tbk. 
111. Mustika Ratu Tbk.  
112. Unilever Indonesia Tbk. 
HOUSEWARE 
113. Kedaung Indah Can Tbk.  
114. Kedawung Setia Industrial 
Tbk.  
115. Langgeng Makmur Industri 
Tbk.  
Sumber: Data sekunder diolah, 2016
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Lampiran 3 
Daftar Perusahaan Manufaktur yang Menerapkan ERP yang Terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2010-2014 
No. Nama Perusahaan Kode 
1 Indocement Tunggal Prakarsa Tbk INTP 
2 Holcim Indonesia Tbk SMCB 
3 Semen Gresik Tbk SMGR 
4 Asahimas Flat Glass Tb AMFG 
5 Inti Keramik Alam Asri Industri Tbk IKAI 
6 Mulia Industrindo Tbk MLIA 
7 Surya Toto Indonesia Tbk TOTO 
8 Champion Pasific Indonesia Tbk IGAR 
9 Charoen Pokphand Indonesia Tbk CPIN 
10 Japfa Comfeed Indonesia Tbk JPFA 
11 Siearad Produce Tbk SIPD 
12 Astra International Tbk ASII 
13 Astra Auto Part Tbk AUTO 
14 Gajah Tunggal Tbk GJTL 
15 Prima Alloy Steel Universal Tbk PRAS 
16 Apac Citra Centertex Tbk MYTX 
17 Jembo Cable Company Tbk JECC 
18 Voksel Electric Tbk VOKS 
19 Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk AISA 
20 Cahaya Kalbar Tbk CEKA 
21 Delta Djakarta Tbk DLTA 
22 Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ICBP 
23 Indofood Sukses Makmur Tbk INDF 
24 Multi Bintang Indonesia Tbk MLBI 
25 Mayora Indah Tbk MYOR 
26 Pradisha Aneka Niaga PSDN 
27 Nippon Indosari Corporindo Tbk ROTI 
28 Sekar Laut Tbk SKLT 
29 Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk ULTJ 
30 Gudang Garam Tbk GGRM 
31 Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk HMSP 
32 Bentoel International Investama Tbk RMBA 
33 Darya Varia Laboratoria Tbk DVLA 
34 Indofarma Tbk INAF 
35 Kimia Farma Tbk KAEF 
36 Kalbe Farma Tbk KLBF 
37 Merck Tbk MERK 
67 
38 Pyridam Farma Tbk PYFA 
39 Schering Plough Indonesia SCPI 
40 Tempo Scan Pasific Tbk TSPC 
41 Mustika Ratu Tbk MRAT 
42 Mandom Indonesia Tbk TCID 
43 Unilever Indonesia Tbk UNVR 
44 Kedaung Indah Can Tbk KICI 
45 Langgeng Makmur Industry Tbk LMPI 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Lampiran 4 
Perhitungan KARPEN 
Perhitungan KARPEN Tahun 2010 
Kode 
Perusahaan 
Jumlah 
Karyawan 
Penjualan 
Jumlah Karyawan 
Penjualan 
INTP 5982 Rp11.137.805.265.505 0,000000000537090 
SMCB 2622 Rp5.960.589.000.000 0,000000000439889 
SMGR 6059 Rp14.344.188.706.000 0,000000000422401 
AMFG 1853 Rp2.426.138.000.000 0,000000000763765 
IKAI 668 Rp171.252.975.074 0,000000003900662 
MLIA 6842 Rp3.380.766.645.000 0,000000002023801 
TOTO 2562 Rp1.121.498.803.637 0,000000002284443 
IGAR 469 Rp536.165.916.012 0,000000000874729 
CPIN 3993 Rp15.077.822.000.000 0,000000000264826 
JPFA 13409 Rp13.955.792.000.000 0,000000000960820 
SIPD 1866 Rp3.642.500.860.349 0,000000000512285 
ASII 93544 Rp129.991.000.000.000 0,000000000719619 
AUTO 8320 Rp6.255.109.000.000 0,000000001330113 
GJTL 11724 Rp9.853.904.000.000 0,000000001189782 
PRAS 849 Rp287.200.306.413 0,000000002956125 
MYTX 6278 Rp1.723.962.951.296 0,000000003641610 
JECC 614 Rp830.723.138.000 0,000000000739115 
VOKS 704 Rp157.032.236.182 0,000000004483156 
AISA 1816 Rp705.219.823.456 0,000000002575084 
CEKA 412 Rp718.204.875.108 0,000000000573652 
DLTA 464 Rp547.816.000.000 0,000000000847000 
ICBP 21205 Rp17.960.120.000.000 0,000000001180671 
INDF 66736 Rp38.403.360.000.000 0,000000001737765 
MLBI 418 Rp1.790.164.000.000 0,000000000233498 
MYOR 7090 Rp7.224.164.991.859 0,000000000981428 
PSDN 542 Rp928.526.978.567 0,000000000583720 
ROTI 426 Rp612.192.357.641 0,000000000695860 
SKLT 761 Rp314.145.710.944 0,000000002422443 
ULTJ 1500 Rp1.880.411.473.916 0,000000000797698 
GGRM 46189 Rp37.691.997.000.000 0,000000001225433 
HMSP 27600 Rp43.381.658.000.000 0,000000000636214 
RMBA 6954 Rp4.372.009.000.000 0,000000001590573 
DVLA 1071 Rp909.509.400.000 0,000000001177558 
INAF 1352 Rp1.047.918.156.470 0,000000001290177 
KAEF 5832 Rp3.183.829.303.909 0,000000001831756 
KLBF 9734 Rp10.226.789.206.223 0,000000000951814 
69 
MERK 828 Rp795.688.800.000 0,000000001040608 
PYFA 707 Rp140.858.442.443 0,000000005019223 
SCPI 375 Rp260.315.774.000 0,000000001440558 
TSPC 5400 Rp5.134.242.102.154 0,000000001051762 
MRAT 2354 Rp369.366.074.883 0,000000006373081 
TCID 4172 Rp1.466.938.711.851 0,000000002844018 
UNVR 4796 Rp196.902.390.000.000 0,000000000024357 
KICI 1093 Rp80.789.650.755 0,000000013528961 
LMPI 1521 Rp401.594.000.000 0,000000003787407 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan KARPEN Tahun 2011 
Kode 
Perusahaan 
Jumlah 
Karyawan 
Penjualan 
Jumlah Karyawan 
Penjualan 
INTP 6316 Rp13.887.892.000.000 0,000000000454785 
SMCB 2751 Rp7.523.964.000.000 0,000000000365632 
SMGR 6113 Rp16.378.794.000.000 0,000000000373227 
AMFG 1830 Rp2.596.271.000.000 0,000000000704857 
IKAI 668 Rp228.717.000.000 0,000000002920640 
MLIA 6572 Rp3.883.572.000.000 0,000000001692257 
TOTO 2747 Rp1.341.927.000.000 0,000000002047056 
IGAR 430 Rp512.774.000.000 0,000000000838576 
CPIN 4145 Rp17.957.972.000.000 0,000000000230817 
JPFA 13653 Rp15.633.068.000.000 0,000000000873341 
SIPD 2323 Rp4.029.131.000.000 0,000000000576551 
ASII 168703 Rp162.564.000.000.000 0,000000001037764 
AUTO 10170 Rp7.363.659.000.000 0,000000001381107 
GJTL 12423 Rp11.841.396.000.000 0,000000001049116 
PRAS 834 Rp330.447.000.000 0,000000002523854 
MYTX 6021 Rp1.957.035.000.000 0,000000003076593 
JECC 577 Rp1.267.418.000.000 0,000000000455256 
VOKS 692 Rp2.014.608.000.000 0,000000000343491 
AISA 2059 Rp1.752.802.000.000 0,000000001174691 
CEKA 430 Rp1.238.169.000.000 0,000000000347287 
DLTA 388 Rp564.051.000.000 0,000000000687881 
ICBP 21529 Rp19.367.155.000.000 0,000000001111624 
INDF 67581 Rp45.332.256.000.000 0,000000001490793 
MLBI 357 Rp1.858.750.000.000 0,000000000192065 
MYOR 9010 Rp9.453.866.000.000 0,000000000953049 
PSDN 552 Rp1.246.291.000.000 0,000000000442914 
ROTI 490 Rp813.342.000.000 0,000000000602453 
SKLT 1301 Rp344.436.000.000 0,000000003777189 
ULTJ 1400 Rp2.102.384.000.000 0,000000000665911 
GGRM 44669 Rp41.884.352.000.000 0,000000001066484 
HMSP 27000 Rp52.856.708.000.000 0,000000000510815 
RMBA 5700 Rp10.070.175.000.000 0,000000000566028 
DVLA 1031 Rp972.297.000.000 0,000000001060376 
INAF 1615 Rp1.203.467.000.000 0,000000001341956 
KAEF 5359 Rp3.481.166.000.000 0,000000001539427 
KLBF 9657 Rp10.911.860.000.000 0,000000000885000 
MERK 851 Rp918.532.000.000 0,000000000926478 
PYFA 653 Rp151.094.000.000 0,000000004321813 
SCPI 369 Rp273.311.000.000 0,000000001350110 
71 
TSPC 5400 Rp5.780.664.000.000 0,000000000934149 
MRAT 2398 Rp406.316.000.000 0,000000005901810 
TCID 449 Rp1.654.671.000.000 0,000000000271353 
UNVR 6043 Rp23.469.218.000.000 0,000000000257486 
KICI 991 Rp87.517.000.000 0,000000011323514 
LMPI 1508 Rp502.187.000.000 0,000000003002865 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan KARPEN Tahun 2012 
Kode 
Perusahaan 
Jumlah 
Karyawan 
Penjualan 
Jumlah Karyawan 
Penjualan 
INTP 6901 Rp17.290.337.000.000 0,000000000399125 
SMCB 2892 Rp9.011.076.000.000 0,000000000320938 
SMGR 6448 Rp19.498.248.000.000 0,000000000330696 
AMFG 1805 Rp2.857.310.000.000 0,000000000631713 
IKAI 642 Rp201.204.000.000 0,000000003190791 
MLIA 7702 Rp4.580.710.000.000 0,000000001681399 
TOTO 2826 Rp1.576.763.000.000 0,000000001792279 
IGAR 461 Rp556.446.000.000 0,000000000828472 
CPIN 4391 Rp21.310.925.000.000 0,000000000206045 
JPFA 15049 Rp17.832.702.000.000 0,000000000843899 
SIPD 2335 Rp4.354.470.000.000 0,000000000536231 
ASII 185580 Rp188.053.000.000.000 0,000000000986849 
AUTO 7260 Rp8.277.485.000.000 0,000000000877078 
GJTL 13363 Rp12.578.596.000.000 0,000000001062360 
PRAS 819 Rp310.224.000.000 0,000000002640028 
MYTX 5329 Rp1.519.059.000.000 0,000000003508093 
JECC 556 Rp1.234.828.000.000 0,000000000450265 
VOKS 857 Rp2.484.173.000.000 0,000000000344984 
AISA 2250 Rp2.747.623.000.000 0,000000000818890 
CEKA 461 Rp1.123.520.000.000 0,000000000410318 
DLTA 436 Rp1.719.815.000.000 0,000000000253516 
ICBP 24171 Rp21.716.913.000.000 0,000000001113003 
INDF 74698 Rp50.059.427.000.000 0,000000001492186 
MLBI 343 Rp1.566.984.000.000 0,000000000218892 
MYOR 5363 Rp10.510.626.000.000 0,000000000510246 
PSDN 548 Rp1.305.117.000.000 0,000000000419886 
ROTI 1031 Rp1.190.826.000.000 0,000000000865786 
SKLT 1420 Rp401.724.000.000 0,000000003534765 
ULTJ 1886 Rp2.809.851.000.000 0,000000000671210 
GGRM 43769 Rp49.028.696.000.000 0,000000000892722 
HMSP 28500 Rp66.626.123.000.000 0,000000000427760 
RMBA 7059 Rp9.850.010.000.000 0,000000000716649 
DVLA 1057 Rp1.087.380.000.000 0,000000000972061 
INAF 1641 Rp1.156.050.000.000 0,000000001419489 
KAEF 5460 Rp3.735.339.000.000 0,000000001461715 
KLBF 10030 Rp13.636.405.000.000 0,000000000735531 
MERK 805 Rp929.877.000.000 0,000000000865706 
PYFA 702 Rp176.731.000.000 0,000000003972138 
SCPI 440 Rp302.829.675.000 0,000000001452962 
73 
TSPC 6100 Rp6.630.810.000.000 0,000000000919948 
MRAT 2666 Rp458.197.000.000 0,000000005818458 
TCID 4570 Rp1.851.153.000.000 0,000000002468732 
UNVR 6447 Rp27.303.248.000.000 0,000000000236126 
KICI 888 Rp94.787.000.000 0,000000009368373 
LMPI 1498 Rp598.260.000.000 0,000000002503928 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan KARPEN Tahun 2013 
Kode 
Perusahaan 
Jumlah 
Karyawan 
Penjualan 
Jumlah Karyawan 
Penjualan 
INTP 7585 Rp18.691.286.000.000 0,000000000405804 
SMCB 3042 Rp9.686.262.000.000 0,000000000314053 
SMGR 6971 Rp24.501.241.000.000 0,000000000284516 
AMFG 3081 Rp3.216.480.000.000 0,000000000957879 
IKAI 610 Rp211.523.292.543 0,000000002883843 
MLIA 6961 Rp5.197.009.630.000 0,000000001339424 
TOTO 3105 Rp1.711.306.783.682 0,000000001814403 
IGAR 559 Rp643.403.327.263 0,000000000868817 
CPIN 4414 Rp25.662.992 0,000171998650820 
JPFA 10576 Rp211.412.085.000.000 0,000000000050026 
SIPD 2105 Rp3.854.271.748.057 0,000000000546147 
ASII 132570 Rp193.880.000.000.000 0,000000000683773 
AUTO 9940 Rp10.701.988.000.000 0,000000000928799 
GJTL 13944 Rp12.352.917.000.000 0,000000001128802 
PRAS 744 Rp316.174.631.298 0,000000002353130 
MYTX 6652 Rp1.900.302.000.000 0,000000003500496 
JECC 619 Rp1.490.073.098.000 0,000000000415416 
VOKS 1553 Rp2.510.817.836.680 0,000000000618524 
AISA 2926 Rp4.056.735.000.000 0,000000000721270 
CEKA 467 Rp2.531.881.182.546 0,000000000184448 
DLTA 424 Rp867.067.000.000 0,000000000489005 
ICBP 27831 Rp25.094.681.000.000 0,000000001109040 
INDF 84871 Rp55.623.657.000.000 0,000000001525808 
MLBI 380 Rp3.561.989.000.000 0,000000000106682 
MYOR 7790 Rp12.017.837.133.337 0,000000000648203 
PSDN 536 Rp1.279.553.071.584 0,000000000418896 
ROTI 1084 Rp1.505.519.937.691 0,000000000720017 
SKLT 1569 Rp567.048.547.543 0,000000002766959 
ULTJ 1508 Rp3.460.231.249.075 0,000000000435809 
GGRM 43317 Rp55.436.954.000.000 0,000000000781374 
HMSP 33500 Rp75.025.207.000.000 0,000000000446517 
RMBA 8082 Rp12.273.615.000.000 0,000000000658486 
DVLA 1073 Rp1.101.684.170.000 0,000000000973963 
INAF 1793 Rp1.337.498.000.000 0,000000001340563 
KAEF 5332 Rp4.348.074.000.000 0,000000001226290 
KLBF 10572 Rp16.002.131.000.000 0,000000000660662 
MERK 812 Rp1.193.952.000.000 0,000000000680094 
PYFA 693 Rp192.555.731.180 0,000000003598958 
SCPI 544 Rp407.088.731.000 0,000000001336318 
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TSPC 5900 Rp6.854.889.233.121 0,000000000860700 
MRAT 2470 Rp358.127.545.503 0,000000006896984 
TCID 4917 Rp2.027.899.402.527 0,000000002424676 
UNVR 6719 Rp30.757.435.000.000 0,000000000218451 
KICI 806 Rp99.029.696.717 0,000000008138973 
LMPI 1809 Rp676.111.070.762 0,000000002675596 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan KARPEN Tahun 2014 
Kode 
Perusahaan 
Jumlah 
Karyawan 
Penjualan 
Jumlah Karyawan 
Penjualan 
INTP 7508 Rp19.996.264.000.000 0,000000000375470 
SMCB 3017 Rp10.528.723.000.000 0,000000000286549 
SMGR 6976 Rp26.987.035.135.000 0,000000000258494 
AMFG 2805 Rp3.672.186.000.000 0,000000000763850 
IKAI 664 Rp262.321.356.543 0,000000002531246 
MLIA 6957 Rp5.692.696.723.000 0,000000001222092 
TOTO 3806 Rp2.053.630.374.083 0,000000001853303 
IGAR 550 Rp737.863.227.409 0,000000000745396 
CPIN 4605 Rp29.150.275.000.000 0,000000000157974 
JPFA 12119 Rp24.458.880.000.000 0,000000000495485 
SIPD 1814 Rp2.505.575.102.503 0,000000000723985 
ASII 156097 Rp201.701.000.000.000 0,000000000773903 
AUTO 11000 Rp12.255.427.000.000 0,000000000897562 
GJTL 14656 Rp13.070.734.000.000 0,000000001121284 
PRAS 638 Rp445.664.542.004 0,000000001431570 
MYTX 6845 Rp2.129.058.000.000 0,000000003215037 
JECC 626 Rp1.493.012.114.000 0,000000000419287 
VOKS 1256 Rp2.003.353.488.967 0,000000000626949 
AISA 5583 Rp5.139.974.000.000 0,000000001086192 
CEKA 452 Rp3.701.869.000.000 0,000000000122100 
DLTA 412 Rp879.253.000.000 0,000000000468580 
ICBP 31854 Rp30.022.463.000.000 0,000000001061006 
INDF 88496 Rp63.594.452.000.000 0,000000001391568 
MLBI 494 Rp2.988.501.000.000 0,000000000165300 
MYOR 7880 Rp14.169.088.278.238 0,000000000556140 
PSDN 569 Rp975.081.057.089 0,000000000583541 
ROTI 1464 Rp1.880.262.901.697 0,000000000778615 
SKLT 1499 Rp681.419.524.161 0,000000002199820 
ULTJ 742 Rp3.916.789.366.423 0,000000000189441 
GGRM 36456 Rp65.185.850.000.000 0,000000000559262 
HMSP 29700 Rp80.690.139.000.000 0,000000000368075 
RMBA 7339 Rp14.091.156.000.000 0,000000000520823 
DVLA 1229 Rp1.103.821.775.000 0,000000001113404 
INAF 1804 Rp1.381.436.578.115 0,000000001305887 
KAEF 5557 Rp4.521.024.379.759 0,000000001229146 
KLBF 12084 Rp17.368.532.547.558 0,000000000695741 
MERK 662 Rp863.207.535.000 0,000000000766907 
PYFA 700 Rp222.302.407.528 0,000000003148864 
SCPI 486 Rp965.818.287.000 0,000000000503200 
77 
TSPC 6000 Rp7.512.115.037.587 0,000000000798710 
MRAT 2409 Rp434.747.101.600 0,000000005541153 
TCID 5080 Rp2.308.203.551.971 0,000000002200846 
UNVR 6654 Rp34.511.534.000.000 0,000000000192805 
KICI 791 Rp102.971.318.497 0,000000007681751 
LMPI 1681 Rp513.547.309.970 0,000000003273311 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Lampiran 5 
Price to Book Value (PBV) Tahun 2010-2014 
Kode 
Perusahaan 
PBV 2010 PBV 2011 PBV 2012 PBV 2013 PBV 2014 
INTP 4,49 3,99 4,26 3,41 3,96 
SMCB 2,53 2,21 2,64 1,99 1,87 
SMGR 4,67 4,65 5,18 3,85 4,09 
AMFG 1,37 1,33 1,47 1,1 1,14 
IKAI 0,35 0,39 0,45 0,54 0,47 
MLIA -1,15 0,67 0,25 0,47 0,45 
TOTO 3,06 3,26 3,67 3,68 3,19 
IGAR 0,92 1,72 1,63 1,27 1,22 
CPIN 1,35 5,7 7,32 5,56 5,68 
JPFA 2,12 2,09 2,75 2,48 1,91 
SIPD 0,20 0,4 0,37 0,37 0,39 
ASII 4,48 3,95 3,43 2,59 2,6 
AUTO 2,79 2,78 2,6 1,84 2,08 
GJTL 2,27 2,36 1,42 1,02 0,84 
PRAS 0,40 0,56 0,53 0,32 0,34 
MYTX 1,59 5,17 -9,03 -4,32 -0,9 
JECC 0,95 0,71 2,01 2,92 1,94 
VOKS 0,97 1,37 1,42 1,02 0,3 
AISA 2,26 0,79 1,55 1,78 2,05 
CEKA 1,06 0,7 0,83 0,65 0,87 
DLTA 3,33 3,12 6,83 8,99 9,33 
ICBP 3,06 2,83 3,79 4,48 5,26 
INDF 2,55 1,28 1,5 1,51 1,45 
MLBI 12,29 14,26 47,27 25,6 48,67 
MYOR 4,14 4,51 5 5,9 4,74 
PSDN 0,83 2,16 0,72 0,52 0,52 
ROTI 5,89 6,16 10,48 6,56 7,76 
SKLT 0,82 0,79 0,96 0,89 1,36 
ULTJ 2,69 2,22 2,29 6,45 4,91 
GGRM 3,63 4,86 4,07 2,75 3,66 
HMSP 12,08 16,76 19,73 19,32 27,35 
RMBA 2,72 2,55 2,18 4,68 -17,41 
DVLA 2,05 1,77 2,25 2,69 1,97 
INAF 0,80 0,83 1,57 0,8 1,98 
KAEF 0,79 1,51 2,86 2,02 4,75 
KLBF 6,14 5,3 7,3 6,89 9,3 
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MERK 5,95 6,01 8,17 8,27 6,97 
PYFA 0,88 1,14 1,08 0,84 0,77 
SCPI 11,25 4,17 6,51 10,05 -108,76 
TSPC 2,95 3,77 5 3,79 3,15 
MRAT 0,82 0,6 0,54 0,53 0,39 
TCID 1,53 1,52 2,02 2,02 2,8 
UNVR 31,12 38,97 40,09 46,63 45,03 
KICI 0,40 0,39 0,56 0,5 0,46 
LMPI 0,68 0,51 0,63 0,55 0,44 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Lampiran 6 
Perhitungan CETA 
Perhitungan CETA Tahun 2010 
Kode 
Perusahaan 
CEt CEt-1 (CEt-CEt-1) 
INTP Rp7.861.338.613.879 Rp7.935.426.484.586 -Rp74.087.870.707 
SMCB Rp8.184.012.000.000 Rp5.789.028.000.000 Rp2.394.984.000.000 
SMGR Rp8.219.394.190.000 Rp4.732.301.140.000 Rp3.487.093.050.000 
AMFG Rp1.088.945.000.000 Rp1.185.898.000.000 -Rp96.953.000.000 
IKAI Rp421.802.000.000 Rp441.794.000.000 -Rp19.992.000.000 
MLIA Rp3.350.852.965.000 Rp1.820.732.203.000 Rp1.530.120.762.000 
TOTO Rp375.091.860.357 Rp399.404.416.613 -Rp24.312.556.256 
IGAR Rp38.685.751.186 Rp52.106.468.275 -Rp13.420.717.089 
CPIN Rp2.243.640.000.000 Rp1.880.532.000.000 Rp363.108.000.000 
JPFA Rp2.544.548.000.000 Rp2.101.497.000.000 Rp443.051.000.000 
SIPD Rp965.936.920.542 Rp781.757.247.187 Rp184.179.673.355 
ASII Rp66.014.000.000.000 Rp52.196.000.000.000 
Rp13.818.000.000.00
0 
AUTO Rp3.386.127.000.000 Rp2.513.603.000.000 Rp872.524.000.000 
GJTL Rp5.882.383.000.000 Rp5.501.860.000.000 Rp380.523.000.000 
PRAS Rp245.661.959.727 Rp179.512.285.293 Rp66.149.674.434 
MYTX Rp1.496.180.327.561 Rp1.403.766.093.127 Rp92.414.234.434 
JECC Rp92.814.231.000 Rp127.718.951.000 -Rp34.904.720.000 
VOKS Rp234.531.166.295 Rp268.688.260.319 -Rp34.157.094.024 
AISA Rp1.270.940.450.467 Rp1.120.867.733.737 Rp150.072.716.730 
CEKA Rp206.483.486.028 Rp189.440.675.746 Rp17.042.810.282 
DLTA Rp142.630.028.000 Rp147.439.047.000 -Rp4.809.019.000 
ICBP Rp6.343.478.000.000 Rp6.423.276.000.000 -Rp79.798.000.000 
INDF Rp27.197.961.000.000 Rp27.415.712.000.000 -Rp217.751.000.000 
MLBI Rp539.841.000.000 Rp431.983.000.000 Rp107.858.000.000 
MYOR Rp1.714.337.373.716 Rp1.496.074.497.616 Rp218.262.876.100 
PSDN Rp145.873.377.723 Rp147.411.763.348 -Rp1.538.385.625 
ROTI Rp355.278.595.409 Rp209.393.170.893 Rp145.885.424.516 
SKLT Rp104.863.527.184 Rp108.269.813.145 -Rp3.406.285.961 
ULTJ Rp1.051.153.871.682 Rp919.312.076.873 Rp131.841.794.809 
GGRM Rp7.833.386.000.000 Rp7.646.432.000.000 Rp186.954.000.000 
HMSP Rp4.755.565.000.000 Rp5.027.804.000.000 -Rp272.239.000.000 
RMBA Rp1.849.463.000.000 Rp1.511.624.771.658 Rp337.838.228.342 
DVLA Rp203.969.482.000 Rp178.215.741.000 Rp25.753.741.000 
INAF Rp151.295.456.947 Rp146.813.106.534 Rp4.482.350.413 
KAEF Rp517.742.984.557 Rp544.946.800.214 -Rp27.203.815.657 
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KLBF Rp1.995.226.843.317 Rp1.780.554.152.096 Rp214.672.691.221 
MERK Rp107.332.050.000 Rp90.822.220.000 Rp16.509.830.000 
PYFA Rp53.513.322.206 Rp54.446.891.919 -Rp933.569.713 
SCPI Rp47.093.081.000 Rp43.101.868.000 Rp3.991.213.000 
TSPC Rp947.530.118.422 Rp909.026.300.683 Rp38.503.817.739 
MRAT Rp95.590.976.732 Rp86.249.050.394 Rp9.341.926.338 
TCID Rp436.449.002.785 Rp431.649.585.617 Rp4.799.417.168 
UNVR Rp4.953.132.000.000 Rp3.883.279.000.000 Rp1.069.853.000.000 
KICI Rp31.738.066.680 Rp30.446.738.258 Rp1.291.328.422 
LMPI Rp306.022.000.000 Rp286.208.000.000 Rp19.814.000.000 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Kode 
Perusahaan 
(CEt-CEt-1) TAt-1 
(CEt-CEt-1) 
TAt-1 
INTP -Rp74.087.870.707 Rp13.276.515.634.628 -0,005580370086995 
SMCB Rp2.394.984.000.000 Rp7.265.366.000.000 0,329643957372554 
SMGR Rp3.487.093.050.000 Rp12.951.308.161.000 0,269246396321617 
AMFG -Rp96.953.000.000 Rp1.972.397.000.000 -0,049154911511222 
IKAI -Rp19.992.000.000 Rp764.903.000.000 -0,026136647391892 
MLIA Rp1.530.120.762.000 Rp3.238.592.534.000 0,472464734583372 
TOTO -Rp24.312.556.256 Rp1.010.892.409.021 -0,024050587420619 
IGAR -Rp13.420.717.089 Rp317.808.701.451 -0,042228916413320 
CPIN Rp363.108.000.000 Rp5.349.375.000.000 0,067878583946723 
JPFA Rp443.051.000.000 Rp6.070.137.000.000 0,072988632711255 
SIPD Rp184.179.673.355 Rp1.641.295.139.974 0,112216059664880 
ASII Rp13.818.000.000.000 Rp88.938.000.000.000 0,155366659920394 
AUTO Rp872.524.000.000 Rp4.644.939.000.000 0,187844016896670 
GJTL Rp380.523.000.000 Rp8.877.146.000.000 0,042865465995490 
PRAS Rp66.149.674.434 Rp420.714.339.156 0,157231803809453 
MYTX Rp92.414.234.434 Rp1.803.398.349.671 0,051244493181919 
JECC -Rp34.904.720.000 Rp587.380.790.000 -0,059424347193922 
VOKS -Rp34.157.094.024 Rp1.237.957.685.071 -0,027591487524908 
AISA Rp150.072.716.730 Rp1.568.829.044.876 0,095659063184837 
CEKA Rp17.042.810.282 Rp568.603.115.385 0,029973121533920 
DLTA -Rp4.809.019.000 Rp760.425.630.000 -0,006324114825009 
ICBP -Rp79.798.000.000 Rp10.223.893.000.000 -0,007805050385406 
INDF -Rp217.751.000.000 Rp40.382.953.000.000 -0,005392151485306 
MLBI Rp107.858.000.000 Rp993.465.000.000 0,108567488537593 
MYOR Rp218.262.876.100 Rp3.246.498.515.952 0,067230240527616 
PSDN -Rp1.538.385.625 Rp353.628.509.667 -0,004350287329629 
ROTI Rp145.885.424.516 Rp346.977.673.235 0,420446143280220 
SKLT -Rp3.406.285.961 Rp196.186.028.659 -0,017362530778992 
ULTJ Rp131.841.794.809 Rp1.732.701.994.634 0,076090288588171 
GGRM Rp186.954.000.000 Rp27.230.965.000.000 0,006865493015029 
HMSP -Rp272.239.000.000 Rp17.716.447.000.000 -0,015366455813629 
RMBA Rp337.838.228.342 Rp4.302.659.178.165 0,078518472961198 
DVLA Rp25.753.741.000 Rp783.613.064.000 0,032865379845173 
INAF Rp4.482.350.413 Rp728.034.877.648 0,006156779778849 
KAEF -Rp27.203.815.657 Rp1.565.831.266.274 -0,017373401747005 
KLBF Rp214.672.691.221 Rp66.482.446.670.172 0,003229013100045 
MERK Rp16.509.830.000 Rp433.970.635.000 0,038043657032232 
PYFA -Rp933.569.713 Rp99.937.383.195 -0,009341546507961 
SCPI Rp3.991.213.000 Rp206.257.212.000 0,019350659117801 
TSPC Rp38.503.817.739 Rp3.263.102.915.008 0,011799755858729 
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MRAT Rp9.341.926.338 Rp365.635.717.933 0,025549818794541 
TCID Rp4.799.417.168 Rp994.620.225.969 0,004825376603743 
UNVR Rp1.069.853.000.000 Rp7.484.990.000.000 0,142933123491147 
KICI Rp1.291.328.422 Rp84.276.874.394 0,015322452704676 
LMPI Rp19.814.000.000 Rp540.514.000.000 0,036657699893065 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan CETA 2011 
Kode 
Perusahaan 
CEt CEt-1 (CEt-CEt-1) 
INTP Rp7.841.614.000.000 Rp7.861.338.613.879 -Rp19.724.613.879 
SMCB Rp8.482.329.000.000 Rp8.184.012.000.000 Rp298.317.000.000 
SMGR Rp12.015.457.916.000 Rp8.219.394.190.000 Rp3.796.063.726.000 
AMFG Rp1.217.170.000.000 Rp1.088.945.000.000 Rp128.225.000.000 
IKAI Rp400.985.184.665 Rp421.802.049.386 -Rp20.816.864.721 
MLIA Rp4.776.452.137.000 Rp3.350.852.965.000 Rp1.425.599.172.000 
TOTO Rp502.455.981.608 Rp375.091.860.357 Rp127.364.121.251 
IGAR Rp32.690.567.129 Rp38.685.751.186 -Rp5.995.184.057 
CPIN Rp3.597.959.000.000 Rp2.243.640.000.000 Rp1.354.319.000.000 
JPFA Rp3.334.117.000.000 Rp2.545.893.000.000 Rp788.224.000.000 
SIPD Rp1.412.274.358.522 Rp965.936.920.542 Rp446.337.437.980 
ASII Rp87.543.000.000.000 Rp66.014.000.000.000 Rp21.529.000.000.000 
AUTO Rp4.399.772.000.000 Rp3.386.127.000.000 Rp1.013.645.000.000 
GJTL Rp6.840.666.000.000 Rp5.882.383.000.000 Rp958.283.000.000 
PRAS Rp334.357.513.908 Rp245.661.959.727 Rp88.695.554.181 
MYTX Rp1.398.812.139.149 Rp1.496.180.327.561 -Rp97.368.188.412 
JECC Rp105.915.335.000 Rp92.814.231.000 Rp13.101.104.000 
VOKS Rp215.662.506.964 Rp234.531.166.295 -Rp18.868.659.331 
AISA Rp1.863.728.000.000 Rp1.270.940.000.000 Rp592.788.000.000 
CEKA Rp204.169.832.981 Rp206.483.486.028 -Rp2.313.653.047 
DLTA Rp118.522.140.000 Rp142.630.028.000 -Rp24.107.888.000 
ICBP Rp6.642.546.000.000 Rp6.343.478.000.000 Rp299.068.000.000 
INDF Rp29.084.199.000.000 Rp27.197.961.000.000 Rp1.886.238.000.000 
MLBI Rp564.774.000.000 Rp539.841.000.000 Rp24.933.000.000 
MYOR Rp2.504.546.828.237 Rp1.714.337.373.716 Rp790.209.454.521 
PSDN Rp143.487.312.479 Rp145.873.377.723 -Rp2.386.065.244 
ROTI Rp568.905.965.742 Rp355.278.595.409 Rp213.627.370.333 
SKLT Rp109.093.154.812 Rp104.863.527.184 Rp4.229.627.628 
ULTJ Rp1.255.101.688.376 Rp1.051.153.871.682 Rp203.947.816.694 
GGRM Rp8.706.951.000.000 Rp7.833.386.000.000 Rp873.565.000.000 
HMSP Rp4.524.883.000.000 Rp4.756.565.000.000 -Rp231.682.000.000 
RMBA Rp2.046.689.000.000 Rp1.849.463.000.000 Rp197.226.000.000 
DVLA Rp231.365.494.000 Rp203.969.482.000 Rp27.396.012.000 
INAF Rp408.343.438.429 Rp150.959.167.087 Rp257.384.271.342 
KAEF Rp531.212.699.179 Rp517.742.984.557 Rp13.469.714.622 
KLBF Rp2.318.430.872.533 Rp2.000.951.798.539 Rp317.479.073.994 
MERK Rp92.662.752.000 Rp107.332.050.000 -Rp14.669.298.000 
PYFA Rp56.144.497.863 Rp53.513.322.206 Rp2.631.175.657 
SCPI Rp55.188.494.000 Rp42.580.021.000 Rp12.608.473.000 
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TSPC Rp1.128.394.524.834 Rp947.530.118.422 Rp180.864.406.412 
MRAT Rp96.019.073.597 Rp95.590.976.732 Rp428.096.865 
TCID Rp458.982.624.883 Rp436.449.002.785 Rp22.533.622.098 
UNVR Rp6.036.093.000.000 Rp4.953.132.000.000 Rp1.082.961.000.000 
KICI Rp31.328.984.472 Rp31.738.066.680 -Rp409.082.208 
LMPI Rp362.832.230.363 Rp306.022.432.701 Rp56.809.797.662 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Kode 
Perusahaan 
(CEt-CEt-1) TAt-1 
(CEt-CEt-1) 
TAt-1 
INTP -Rp19.724.613.879 Rp15.346.145.677.737 -0,001285313869242 
SMCB Rp298.317.000.000 Rp10.437.249.000.000 0,028581956797237 
SMGR Rp3.796.063.726.000 Rp15.562.998.946.000 0,243915953420768 
AMFG Rp128.225.000.000 Rp2.372.657.000.000 0,054042788317064 
IKAI -Rp20.816.864.721 Rp643.787.995.738 -0,032334968745630 
MLIA Rp1.425.599.172.000 Rp4.532.299.525.000 0,314542135650225 
TOTO Rp127.364.121.251 Rp1.091.583.115.098 0,116678354116503 
IGAR -Rp5.995.184.057 Rp347.473.064.455 -0,017253665593917 
CPIN Rp1.354.319.000.000 Rp6.518.276.000.000 0,207772576675182 
JPFA Rp788.224.000.000 Rp6.981.107.000.000 0,112908167716094 
SIPD Rp446.337.437.980 Rp2.055.743.204.664 0,217117311621104 
ASII Rp21.529.000.000.000 Rp112.857.000.000.000 0,190763532612067 
AUTO Rp1.013.645.000.000 Rp5.585.852.000.000 0,181466497859234 
GJTL Rp958.283.000.000 Rp10.371.567.000.000 0,092395199298235 
PRAS Rp88.695.554.181 Rp461.968.722.867 0,191994716937872 
MYTX -Rp97.368.188.412 Rp1.882.934.081.017 -0,051710885364298 
JECC Rp13.101.104.000 Rp561.998.694.000 0,023311627126308 
VOKS -Rp18.868.659.331 Rp1.126.480.755.029 -0,016750094705803 
AISA Rp592.788.000.000 Rp1.936.950.000.000 0,306041973205297 
CEKA -Rp2.313.653.047 Rp850.469.914.144 -0,002720440792228 
DLTA -Rp24.107.888.000 Rp708.583.733.000 -0,034022638225030 
ICBP Rp299.068.000.000 Rp133.361.313.000.000 0,002242539408711 
INDF Rp1.886.238.000.000 Rp47.275.955.000.000 0,039898464240437 
MLBI Rp24.933.000.000 Rp1.137.082.000.000 0,021927178514830 
MYOR Rp790.209.454.521 Rp4.399.191.135.535 0,179626079016660 
PSDN -Rp2.386.065.244 Rp414.611.350.180 -0,005754944342368 
ROTI Rp213.627.370.333 Rp568.265.341.826 0,375928909629705 
SKLT Rp4.229.627.628 Rp199.375.442.469 0,021214386163219 
ULTJ Rp203.947.816.694 Rp2.006.595.762.260 0,101638715943612 
GGRM Rp873.565.000.000 Rp30.741.679.000.000 0,028416307385163 
HMSP -Rp231.682.000.000 Rp20.525.123.000.000 -0,011287727727624 
RMBA Rp197.226.000.000 Rp4.902.597.000.000 0,040228882773763 
DVLA Rp27.396.012.000 Rp854.109.991.000 0,032075508176558 
INAF Rp257.384.271.342 Rp733.957.862.392 0,350679902117505 
KAEF Rp13.469.714.622 Rp1.657.291.834.312 0,008127545398540 
KLBF Rp317.479.073.994 Rp7.032.496.663.288 0,045144575133800 
MERK -Rp14.669.298.000 Rp434.768.493.000 -0,033740480821824 
PYFA Rp2.631.175.657 Rp100.586.999.230 0,026158208089930 
SCPI Rp12.608.473.000 Rp233.756.072.000 0,053938590309646 
TSPC Rp180.864.406.412 Rp3.589.595.911.220 0,050385728891286 
MRAT Rp428.096.865 Rp386.352.442.915 0,001108047516848 
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TCID Rp22.533.622.098 Rp1.047.238.440.003 0,021517183897428 
UNVR Rp1.082.961.000.000 Rp8.701.262.000.000 0,124460221976996 
KICI -Rp409.082.208 Rp85.942.208.666 -0,004759968522450 
LMPI Rp56.809.797.662 Rp608.920.103.517 0,093295979774486 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan CETA 2012 
Kode 
Perusahaan 
CEt CEt-1 (CEt-CEt-1) 
INTP Rp334.146.000.000 Rp18.151.331.000.000 0,018408897948035 
SMCB Rp1.499.391.000.000 Rp10.950.501.000.000 0,136924420170365 
SMGR Rp6.332.328.765.000 Rp19.661.602.767.000 0,322065746116495 
AMFG Rp239.783.000.000 Rp2.690.595.000.000 0,089118949526034 
IKAI -Rp33.706.806.267 Rp648.416.037.428 -0,051983301339524 
MLIA Rp363.845.670.000 Rp6.119.185.665.000 0,059459818661998 
TOTO Rp53.401.820.403 Rp1.339.570.029.820 0,039864896357957 
IGAR Rp14.582.443.962 Rp355.579.995.944 0,041010304652505 
CPIN Rp1.569.778.000.000 Rp8.848.204.000.000 0,177412048818043 
JPFA Rp1.197.847.000.000 Rp8.266.417.000.000 0,144905223145651 
SIPD Rp225.503.264.456 Rp2.641.602.932.160 0,085366071376825 
ASII Rp18.932.000.000.000 Rp153.521.000.000.000 0,123318633932817 
AUTO Rp1.276.239.000.000 Rp6.964.227.000.000 0,183256375761445 
GJTL Rp1.195.070.000.000 Rp11.554.143.000.000 0,103432162818134 
PRAS Rp45.793.771.780 Rp580.959.607.200 0,078824364400665 
MYTX -Rp14.731.688.345 Rp1.848.394.822.216 -0,007969990051876 
JECC -Rp11.653.384.000 Rp627.037.935.000 -0,018584814968173 
VOKS Rp51.798.495.667 Rp1.573.039.162.237 0,032928929495524 
AISA Rp458.908.000.000 Rp3.590.309.000.000 0,127818524812210 
CEKA Rp263.263.274.119 Rp823.360.918.368 0,319742251843601 
DLTA -Rp4.548.526.000 Rp696.166.676.000 -0,006533673841062 
ICBP Rp1.254.676.000.000 Rp15.222.857.000.000 0,082420533806499 
INDF Rp4.069.216.000.000 Rp53.585.933.000.000 0,075938138466302 
MLBI Rp124.803.000.000 Rp1.220.813.000.000 0,102229415971160 
MYOR Rp484.359.855.150 Rp6.559.845.533.328 0,073837082396096 
PSDN Rp158.876.118.878 Rp421.366.403.319 0,377049801850769 
ROTI Rp416.220.681.336 Rp759.136.918.500 0,548281438028890 
SKLT Rp14.986.691.152 Rp214.237.879.424 0,069953507719052 
ULTJ -Rp30.734.910.190 Rp2.179.181.979.434 -0,014103874976969 
GGRM Rp2.848.353.000.000 Rp39.088.705.000.000 0,072868952808746 
HMSP Rp594.331.000.000 Rp19.376.343.000.000 0,030673022251929 
RMBA Rp416.717.000.000 Rp6.333.957.000.000 0,065790942376148 
DVLA Rp16.983.442.000 Rp928.290.993.000 0,018295385959864 
INAF Rp2.646.206.101 Rp1.114.901.669.774 0,002373488328829 
KAEF Rp39.336.482.442 Rp1.792.242.423.105 0,021948192908999 
KLBF Rp657.815.764.344 Rp8.274.554.112.840 0,079498635862836 
MERK Rp12.885.109.000 Rp584.388.578.000 0,022048872077715 
PYFA Rp11.117.193.510 Rp118.033.602.852 0,094186682786762 
SCPI Rp122.667.800.000 Rp312.518.674.000 0,392513504649005 
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TSPC Rp110.812.130.435 Rp4.250.374.395.321 0,026071145769414 
MRAT Rp6.573.395.403 Rp422.493.037.089 0,015558588724423 
TCID Rp33.974.828.327 Rp1.130.865.062.422 0,030043220412377 
UNVR Rp912.924.000.000 Rp10.482.312.000.000 0,087091855308256 
KICI Rp1.542.631.247 Rp87.419.114.499 0,017646383812520 
LMPI Rp20.107.764.878 Rp685.895.619.326 0,029316071296328 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Kode 
Perusahaan 
(CEt-CEt-1) TAt-1 
(CEt-CEt-1) 
TAt-1 
INTP -Rp19.724.613.879 Rp15.346.145.677.737 -0,001285313869242 
SMCB Rp298.317.000.000 Rp10.437.249.000.000 0,028581956797237 
SMGR Rp3.796.063.726.000 Rp15.562.998.946.000 0,243915953420768 
AMFG Rp128.225.000.000 Rp2.372.657.000.000 0,054042788317064 
IKAI -Rp20.816.864.721 Rp643.787.995.738 -0,032334968745630 
MLIA Rp1.425.599.172.000 Rp4.532.299.525.000 0,314542135650225 
TOTO Rp127.364.121.251 Rp1.091.583.115.098 0,116678354116503 
IGAR -Rp5.995.184.057 Rp347.473.064.455 -0,017253665593917 
CPIN Rp1.354.319.000.000 Rp6.518.276.000.000 0,207772576675182 
JPFA Rp788.224.000.000 Rp6.981.107.000.000 0,112908167716094 
SIPD Rp446.337.437.980 Rp2.055.743.204.664 0,217117311621104 
ASII Rp21.529.000.000.000 Rp112.857.000.000.000 0,190763532612067 
AUTO Rp1.013.645.000.000 Rp5.585.852.000.000 0,181466497859234 
GJTL Rp958.283.000.000 Rp10.371.567.000.000 0,092395199298235 
PRAS Rp88.695.554.181 Rp461.968.722.867 0,191994716937872 
MYTX -Rp97.368.188.412 Rp1.882.934.081.017 -0,051710885364298 
JECC Rp13.101.104.000 Rp561.998.694.000 0,023311627126308 
VOKS -Rp18.868.659.331 Rp1.126.480.755.029 -0,016750094705803 
AISA Rp592.788.000.000 Rp1.936.950.000.000 0,306041973205297 
CEKA -Rp2.313.653.047 Rp850.469.914.144 -0,002720440792228 
DLTA -Rp24.107.888.000 Rp708.583.733.000 -0,034022638225030 
ICBP Rp299.068.000.000 Rp133.361.313.000.000 0,002242539408711 
INDF Rp1.886.238.000.000 Rp47.275.955.000.000 0,039898464240437 
MLBI Rp24.933.000.000 Rp1.137.082.000.000 0,021927178514830 
MYOR Rp790.209.454.521 Rp4.399.191.135.535 0,179626079016660 
PSDN -Rp2.386.065.244 Rp414.611.350.180 -0,005754944342368 
ROTI Rp213.627.370.333 Rp568.265.341.826 0,375928909629705 
SKLT Rp4.229.627.628 Rp199.375.442.469 0,021214386163219 
ULTJ Rp203.947.816.694 Rp2.006.595.762.260 0,101638715943612 
GGRM Rp873.565.000.000 Rp30.741.679.000.000 0,028416307385163 
HMSP -Rp231.682.000.000 Rp20.525.123.000.000 -0,011287727727624 
RMBA Rp197.226.000.000 Rp4.902.597.000.000 0,040228882773763 
DVLA Rp27.396.012.000 Rp854.109.991.000 0,032075508176558 
INAF Rp257.384.271.342 Rp733.957.862.392 0,350679902117505 
KAEF Rp13.469.714.622 Rp1.657.291.834.312 0,008127545398540 
KLBF Rp317.479.073.994 Rp7.032.496.663.288 0,045144575133800 
MERK -Rp14.669.298.000 Rp434.768.493.000 -0,033740480821824 
PYFA Rp2.631.175.657 Rp100.586.999.230 0,026158208089930 
SCPI Rp12.608.473.000 Rp233.756.072.000 0,053938590309646 
TSPC Rp180.864.406.412 Rp3.589.595.911.220 0,050385728891286 
MRAT Rp428.096.865 Rp386.352.442.915 0,001108047516848 
91 
TCID Rp22.533.622.098 Rp1.047.238.440.003 0,021517183897428 
UNVR Rp1.082.961.000.000 Rp8.701.262.000.000 0,124460221976996 
KICI -Rp409.082.208 Rp85.942.208.666 -0,004759968522450 
LMPI Rp56.809.797.662 Rp608.920.103.517 0,093295979774486 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan CETA Tahun 2013 
Kode 
Perusahaan 
CEt CEt-1 (CEt-CEt-1) 
INTP Rp9.760.993.000.000 Rp8.175.760.000.000 Rp1.585.233.000.000 
SMCB Rp12.809.935.000.000 Rp9.981.720.000.000 Rp2.828.215.000.000 
SMGR Rp20.820.773.722.000 Rp18.347.786.681.000 Rp2.472.987.041.000 
AMFG Rp1.559.277.000.000 Rp1.456.953.000.000 Rp102.324.000.000 
IKAI Rp347.274.222.641 Rp367.278.378.388 -Rp20.004.155.747 
MLIA Rp5.685.248.851.000 Rp5.140.297.807.000 Rp544.951.044.000 
TOTO Rp656.379.168.011 Rp555.857.802.011 Rp100.521.366.000 
IGAR Rp52.030.358.965 Rp47.273.011.091 Rp4.757.347.874 
CPIN Rp6.897.297.000.000 Rp5.167.737.000.000 Rp1.729.560.000.000 
JPFA Rp5.912.923.000.000 Rp4.531.964.000.000 Rp1.380.959.000.000 
SIPD Rp1.752.277.148.498 Rp1.637.777.622.978 Rp114.499.525.520 
ASII 
Rp125.642.000.000.00
0 
Rp106.475.000.000.000 Rp19.167.000.000.000 
AUTO Rp7.586.161.000.000 Rp5.676.011.000.000 Rp1.910.150.000.000 
GJTL Rp8.506.901.000.000 Rp7.675.736.000.000 Rp831.165.000.000 
PRAS Rp463.774.653.341 Rp380.151.285.688 Rp83.623.367.653 
MYTX Rp1.581.168.000.000 Rp1.379.080.450.804 Rp202.087.549.196 
JECC Rp210.544.783.000 Rp94.261.951.000 Rp116.282.832.000 
VOKS Rp448.563.884.658 Rp267.461.002.631 Rp181.102.882.027 
AISA Rp2.575.320.000.000 Rp2.322.636.000.000 Rp252.684.000.000 
CEKA Rp222.581.525.131 Rp467.433.107.080 -Rp244.851.581.949 
DLTA Rp118.929.799.000 Rp113.973.614.000 Rp4.956.185.000 
ICBP Rp9.945.755.000.000 Rp7.897.222.000.000 Rp2.048.533.000.000 
INDF Rp44.839.321.000.000 Rp33.153.415.000.000 Rp11.685.906.000.000 
MLBI Rp1.075.896.000.000 Rp689.577.000.000 Rp386.319.000.000 
MYOR Rp3.280.158.025.129 Rp2.988.906.683.387 Rp291.251.341.742 
PSDN Rp300.746.706.420 Rp302.363.431.357 -Rp1.616.724.937 
ROTI Rp1.458.808.027.191 Rp985.126.647.078 Rp473.681.380.113 
SKLT Rp147.673.897.727 Rp124.079.845.964 Rp23.594.051.763 
ULTJ Rp1.246.110.327.004 Rp1.224.366.778.186 Rp21.743.548.818 
GGRM Rp16.165.790.000.000 Rp11.555.304.000.000 Rp4.610.486.000.000 
HMSP Rp6.156.764.000.000 Rp5.119.214.000.000 Rp1.037.550.000.000 
RMBA Rp3.696.851.000.000 Rp2.463.406.000.000 Rp1.233.445.000.000 
DVLA Rp276.070.326.000 Rp248.348.936.000 Rp27.721.390.000 
INAF Rp445.670.388.181 Rp410.989.644.530 Rp34.680.743.651 
KAEF Rp661.324.934.353 Rp570.549.181.621 Rp90.775.752.732 
KLBF Rp3.817.741.823.483 Rp2.976.246.636.877 Rp841.495.186.606 
MERK Rp108.708.728.000 Rp105.547.861.000 Rp3.160.867.000 
PYFA Rp100.145.161.915 Rp67.261.691.373 Rp32.883.470.542 
SCPI Rp223.282.492.000 Rp177.856.294.000 Rp45.426.198.000 
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TSPC Rp1.416.842.056.991 Rp1.239.206.655.269 Rp177.635.401.722 
MRAT Rp125.919.707.938 Rp102.592.469.000 Rp23.327.238.938 
TCID Rp739.447.179.974 Rp492.957.453.210 Rp246.489.726.764 
UNVR Rp7.485.249.000.000 Rp6.949.017.000.000 Rp536.232.000.000 
KICI Rp31.431.749.256 Rp32.871.615.719 -Rp1.439.866.463 
LMPI Rp372.679.099.331 Rp382.939.995.241 -Rp10.260.895.910 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Kode 
Perusahaan 
(CEt-CEt-1) TAt-1 
(CEt-CEt-1) 
TAt-1 
INTP Rp1.585.233.000.000 Rp22.755.160.000.000 0,069664770539957 
SMCB Rp2.828.215.000.000 Rp12.168.517.000.000 0,232420680350777 
SMGR Rp2.472.987.041.000 Rp26.579.083.786.000 0,093042599244997 
AMFG Rp102.324.000.000 Rp3.115.421.000.000 0,032844357151088 
IKAI -Rp20.004.155.747 Rp507.425.275.145 -0,039422860324180 
MLIA Rp544.951.044.000 Rp6.558.955.234.000 0,083085037869310 
TOTO Rp100.521.366.000 Rp1.522.663.914.388 0,066016778259569 
IGAR Rp4.757.347.874 Rp312.342.760.278 0,015231177024131 
CPIN Rp1.729.560.000.000 Rp12.348.627.000.000 0,140060915274224 
JPFA Rp1.380.959.000.000 Rp10.961.464.000.000 0,125983080362258 
SIPD Rp114.499.525.520 Rp3.298.123.574.771 0,034716566230527 
ASII Rp19.167.000.000.000 
Rp182.274.000.000.00
0 
0,105154876724053 
AUTO Rp1.910.150.000.000 Rp8.881.642.000.000 0,215067213922831 
GJTL Rp831.165.000.000 Rp12.869.793.000.000 0,064582623823087 
PRAS Rp83.623.367.653 Rp577.349.886.068 0,144840017588833 
MYTX Rp202.087.549.196 Rp1.803.323.308.102 0,112063958962909 
JECC Rp116.282.832.000 Rp708.955.186.000 0,164020003374374 
VOKS Rp181.102.882.027 Rp1.698.078.355.471 0,106651663890249 
AISA Rp252.684.000.000 Rp3.867.576.000.000 0,065333945603138 
CEKA -Rp244.851.581.949 Rp1.027.692.718.504 -0,238253689590627 
DLTA Rp4.956.185.000 Rp745.306.835.000 0,006649858510958 
ICBP Rp2.048.533.000.000 Rp17.819.884.000.000 0,114957706795398 
INDF Rp11.685.906.000.000 Rp59.389.405.000.000 0,196767521075518 
MLBI Rp386.319.000.000 Rp1.152.048.000.000 0,335332381984084 
MYOR Rp291.251.341.742 Rp8.302.506.241.903 0,035079930475938 
PSDN -Rp1.616.724.937 Rp682.611.125.989 -0,002368442112129 
ROTI Rp473.681.380.113 Rp1.204.944.681.223 0,393114627994557 
SKLT Rp23.594.051.763 Rp249.746.467.756 0,094472013858675 
ULTJ Rp21.743.548.818 Rp2.420.793.382.029 0,008981992837313 
GGRM Rp4.610.486.000.000 Rp41.509.325.000.000 0,111071090652522 
HMSP Rp1.037.550.000.000 Rp26.247.527.000.000 0,039529438335276 
RMBA Rp1.233.445.000.000 Rp6.935.601.000.000 0,177842554668298 
DVLA Rp27.721.390.000 Rp1.074.691.476.000 0,025794742602015 
INAF Rp34.680.743.651 Rp1.186.618.790.410 0,029226524922142 
KAEF Rp90.775.752.732 Rp2.076.347.580.785 0,043718958026132 
KLBF Rp841.495.186.606 Rp9.417.957.180.958 0,089350075652011 
MERK Rp3.160.867.000 Rp569.430.951.000 0,005550922362842 
PYFA Rp32.883.470.542 Rp135.849.510.061 0,242058072401104 
SCPI Rp45.426.198.000 Rp441.426.609.000 0,102907702149872 
TSPC Rp177.635.401.722 Rp4.632.984.970.719 0,038341458658873 
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MRAT Rp23.327.238.938 Rp455.472.778.210 0,051215440425827 
TCID Rp246.489.726.764 Rp1.261.572.952.461 0,195382856205947 
UNVR Rp536.232.000.000 Rp11.984.979.000.000 0,044742005805767 
KICI -Rp1.439.866.463 Rp94.955.970.131 -0,015163516954369 
LMPI -Rp10.260.895.910 Rp815.153.025.335 -0,012587692851637 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
96 
Perhitungan CETA Tahun 2014 
Kode 
Perusahaan 
CEt CEt-1 (CEt-CEt-1) 
INTP Rp12.798.200.000.000 Rp9.760.993.000.000 Rp3.037.207.000.000 
SMCB Rp17.195.352.000.000 Rp12.809.935.000.000 Rp4.385.417.000.000 
SMGR Rp22.666.121.352.000 Rp20.820.773.722.000 Rp1.845.347.630.000 
AMFG Rp1.654.663.000.000 Rp1.559.277.000.000 Rp95.386.000.000 
IKAI Rp345.311.534.156 Rp347.274.222.641 -Rp1.962.688.485 
MLIA Rp5.586.826.304.000 Rp5.685.248.851.000 -Rp98.422.547.000 
TOTO Rp912.284.385.639 Rp656.379.168.011 Rp255.905.217.628 
IGAR Rp47.748.690.986 Rp52.030.358.965 -Rp4.281.667.979 
CPIN Rp10.852.769.000.000 Rp6.897.297.000.000 Rp3.955.472.000.000 
JPFA Rp7.021.120.000.000 Rp5.912.923.000.000 Rp1.108.197.000.000 
SIPD Rp1.080.335.483.432 Rp1.752.277.148.498 -Rp671.941.665.066 
ASII 
Rp138.788.000.000.00
0 
Rp125.642.000.000.000 Rp13.146.000.000.000 
AUTO Rp9.242.846.000.000 Rp7.586.161.000.000 Rp1.656.685.000.000 
GJTL Rp9.759.645.000.000 Rp8.506.901.000.000 Rp1.252.744.000.000 
PRAS Rp720.048.688.386 Rp463.774.653.341 Rp256.274.035.045 
MYTX Rp1.459.587.000.000 Rp1.581.168.000.000 -Rp121.581.000.000 
JECC Rp182.290.762.000 Rp210.544.783.000 -Rp28.254.021.000 
VOKS Rp1.553.904.599.142 Rp448.563.884.658 Rp1.105.340.714.484 
AISA Rp3.394.760.000.000 Rp2.575.320.000.000 Rp819.440.000.000 
CEKA Rp230.828.666.143 Rp222.581.525.131 Rp8.247.141.012 
DLTA Rp137.770.990.000 Rp118.929.799.000 Rp18.841.191.000 
ICBP Rp11.306.684.000.000 Rp9.945.755.000.000 Rp1.360.929.000.000 
INDF Rp44.943.149.000.000 Rp44.839.321.000.000 Rp103.828.000.000 
MLBI Rp1.414.557.000.000 Rp1.075.896.000.000 Rp338.661.000.000 
MYOR Rp3.782.339.405.894 Rp3.280.158.025.129 Rp502.181.380.765 
PSDN Rp331.163.515.656 Rp300.746.706.420 Rp30.416.809.236 
ROTI Rp1.722.577.867.681 Rp1.458.808.027.191 Rp263.769.840.490 
SKLT Rp164.155.479.897 Rp147.673.897.727 Rp16.481.582.170 
ULTJ Rp1.274.981.820.536 Rp1.246.110.327.004 Rp28.871.493.532 
GGRM Rp19.688.000.000.000 Rp16.165.790.000.000 Rp3.522.210.000.000 
HMSP Rp7.603.116.000.000 Rp6.156.764.000.000 Rp1.446.352.000.000 
RMBA Rp4.227.499.000.000 Rp3.696.851.000.000 Rp530.648.000.000 
DVLA Rp310.953.804.000 Rp276.070.326.000 Rp34.883.478.000 
INAF Rp465.455.640.000 Rp445.670.388.181 Rp19.785.251.819 
KAEF Rp927.753.768.391 Rp661.324.934.353 Rp266.428.834.038 
KLBF Rp4.304.226.997.537 Rp3.817.741.823.483 Rp486.485.174.054 
MERK Rp121.260.807.000 Rp108.708.728.000 Rp12.552.079.000 
PYFA Rp94.659.101.003 Rp100.145.161.915 -Rp5.486.060.912 
SCPI Rp264.377.945.000 Rp223.282.492.000 Rp41.095.453.000 
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TSPC Rp1.878.029.501.894 Rp1.416.842.056.991 Rp461.187.444.903 
MRAT Rp122.092.091.111 Rp125.919.707.938 -Rp3.827.616.827 
TCID Rp979.218.045.833 Rp739.447.179.974 Rp239.770.865.859 
UNVR Rp7.943.500.000.000 Rp7.485.249.000.000 Rp458.251.000.000 
KICI Rp31.718.143.034 Rp31.431.749.256 Rp286.393.778 
LMPI Rp353.780.855.584 Rp372.679.099.331 -Rp18.898.243.747 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Kode 
Perusahaan 
(CEt-CEt-1) TAt-1 
(CEt-CEt-1) 
TAt-1 
INTP Rp3.037.207.000.000 Rp26.607.241.000.000 0,114149640693674 
SMCB Rp4.385.417.000.000 Rp14.894.990.000.000 0,294422285614156 
SMGR Rp1.845.347.630.000 Rp30.792.884.092.000 0,059927729552277 
AMFG Rp95.386.000.000 Rp3.539.393.000.000 0,026949818796613 
IKAI -Rp1.962.688.485 Rp482.057.048.870 -0,004071485915621 
MLIA -Rp98.422.547.000 Rp7.189.899.445.000 -0,013689001877272 
TOTO Rp255.905.217.628 Rp1.746.177.682.568 0,146551648313163 
IGAR -Rp4.281.667.979 Rp314.746.644.499 -0,013603538127675 
CPIN Rp3.955.472.000.000 Rp15.722.197.000.000 0,251585195122539 
JPFA Rp1.108.197.000.000 Rp14.917.590.000.000 0,074287937930993 
SIPD -Rp671.941.665.066 Rp3.155.680.394.480 -0,212930836164961 
ASII 
Rp13.146.000.000.00
0 
Rp213.994.000.000.000 0,061431628924175 
AUTO Rp1.656.685.000.000 Rp12.484.843.000.000 0,132695701499811 
GJTL Rp1.252.744.000.000 Rp15.350.754.000.000 0,081607978344256 
PRAS Rp256.274.035.045 Rp795.630.254.209 0,322101923210276 
MYTX -Rp121.581.000.000 Rp2.095.468.000.000 -0,058020928976248 
JECC -Rp28.254.021.000 Rp1.239.821.716.000 -0,022788777318045 
VOKS Rp1.105.340.714.484 Rp1.955.830.321.070 0,565151640495730 
AISA Rp819.440.000.000 Rp5.020.824.000.000 0,163208270196287 
CEKA Rp8.247.141.012 Rp1.069.627.299.747 0,007710294056585 
DLTA Rp18.841.191.000 Rp867.040.802.000 0,021730454848883 
ICBP Rp1.360.929.000.000 Rp21.267.470.000.000 0,063991109426744 
INDF Rp103.828.000.000 Rp77.611.416.000.000 0,001337792883459 
MLBI Rp338.661.000.000 Rp1.782.148.000.000 0,190029672058662 
MYOR Rp502.181.380.765 Rp9.710.223.454.000 0,051716768738018 
PSDN Rp30.416.809.236 Rp681.832.333.141 0,044610394311867 
ROTI Rp263.769.840.490 Rp1.822.689.047.108 0,144714668093559 
SKLT Rp16.481.582.170 Rp301.989.488.699 0,054576674973041 
ULTJ Rp28.871.493.532 Rp2.881.620.982.142 0,010019184934772 
GGRM Rp3.522.210.000.000 Rp50.770.251.000.000 0,069375469504770 
HMSP Rp1.446.352.000.000 Rp27.404.594.000.000 0,052777720407024 
RMBA Rp530.648.000.000 Rp9.232.016.000.000 0,057479103155800 
DVLA Rp34.883.478.000 Rp1.190.054.288.000 0,029312509817199 
INAF Rp19.785.251.819 Rp1.294.510.669.195 0,015283961955527 
KAEF Rp266.428.834.038 Rp2.471.939.548.890 0,107781290265629 
KLBF Rp486.485.174.054 Rp11.315.061.275.026 0,042994479855601 
MERK Rp12.552.079.000 Rp696.946.318.000 0,018010108778565 
PYFA -Rp5.486.060.912 Rp175.118.921.406 -0,031327630777722 
SCPI Rp41.095.453.000 Rp746.401.836.000 0,055058081341590 
TSPC Rp461.187.444.903 Rp5.407.957.915.805 0,085279407140939 
99 
MRAT -Rp3.827.616.827 Rp439.583.727.200 -0,008707366970521 
TCID Rp239.770.865.859 Rp1.465.952.460.752 0,163559782652163 
UNVR Rp458.251.000.000 Rp13.348.188.000.000 0,034330577303826 
KICI Rp286.393.778 Rp98.295.722.100 0,002913593510292 
LMPI -Rp18.898.243.747 Rp822.189.506.877 -0,022985265062288 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Lampiran 7 
Perhitungan CEMVE 
Perhitungan CEMVE Tahun 2010 
Kode 
Perusahaan 
Jumlah 
Saham 
Harga Saham MVE(t-1) 
INTP 3.681.231.699 Rp13.700 Rp50.432.874.276.300 
SMCB 7.662.900.000 Rp1.550 Rp11.877.495.000.000 
SMGR 5.931.520.000 Rp7.550 Rp44.782.976.000.000 
AMFG 434.000.000 Rp1.850 Rp802.900.000.000 
IKAI 654.000.000 Rp1.100 Rp719.400.000.000 
MLIA 1.323.000.000 Rp330 Rp436.590.000.000 
TOTO 49.536.000 Rp8.500 Rp421.056.000.000 
IGAR 1.050.000.000 Rp139 Rp145.950.000.000 
CPIN 3.284.561.408 Rp2.250 Rp7.390.263.168.000 
JPFA 2.071.732.660 Rp1.400 Rp2.900.425.724.000 
SIPD 9.391.108.493 Rp50 Rp469.555.424.650 
ASII 4.048.355.314 Rp34.700 Rp140.477.929.395.800 
AUTO 771.157.280 Rp5.750 Rp4.434.154.360.000 
GJTL 3.484.800.000 Rp425 Rp1.481.040.000.000 
PRAS 588.000.000 Rp119 Rp69.972.000.000 
MYTX 1.466.666.577 Rp52 Rp76.266.662.004 
JECC 151.200.000 Rp490 Rp74.088.000.000 
VOKS 831.120.519 Rp410 Rp340.759.412.790 
AISA 1.672.000.000 Rp360 Rp601.920.000.000 
CEKA 297.500.000 Rp1.490 Rp443.275.000.000 
DLTA 16.013.181 Rp62.000 Rp992.817.222.000 
ICBP 1.036.686.500 Rp4.675 Rp4.846.509.387.500 
INDF 9.952.750.500 Rp3.550 Rp35.332.264.275.000 
MLBI 21.070.000 Rp177.000 Rp3.729.390.000.000 
MYOR 766.584.000 Rp4.500 Rp3.449.628.000.000 
PSDN 1.440.000.000 Rp110 Rp158.400.000.000 
ROTI 86.050.600 Rp1.000 Rp86.050.600.000 
SKLT 690.740.500 Rp150 Rp103.611.075.000 
ULTJ 2.888.382.000 Rp580 Rp1.675.261.560.000 
GGRM 1.924.088.000 Rp21.550 Rp41.464.096.400.000 
HMSP 4.383.000.000 Rp10.400 Rp45.583.200.000.000 
RMBA 6.733.125.000 Rp650 Rp4.376.531.250.000 
DVLA 1.120.000.000 Rp1.530 Rp1.713.600.000.000 
INAF 3.099.267.500 Rp83 Rp257.239.202.500 
KAEF 5.554.000.000 Rp127 Rp705.358.000.000 
KLBF 10.156.014.422 Rp1.300 Rp13.202.818.748.600 
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MERK 22.400.000 Rp80.000 Rp1.792.000.000.000 
PYFA 535.080.000 Rp110 Rp58.858.800.000 
SCPI 3.600.000 Rp39.000 Rp140.400.000.000 
TSPC 4.500.000.000 Rp730 Rp3.285.000.000.000 
MRAT 428.000.000 Rp395 Rp169.060.000.000 
TCID 201.066.667 Rp8.100 Rp1.628.640.002.700 
UNVR 7.630.000.000 Rp11.050 Rp84.311.500.000.000 
KICI 138.000.000 Rp76 Rp10.488.000.000 
LMPI 3.658.808.288 Rp215 Rp786.643.781.920 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Kode 
Perusahaan 
(CEt-CEt-1) MVE(t-1) 
(CEt-CEt-1) 
MVE(t-1) 
INTP -Rp74.087.870.707 Rp50.432.874.276.300 -0,001469039228284 
SMCB Rp2.394.984.000.000 Rp11.877.495.000.000 0,201640497428119 
SMGR Rp3.487.093.050.000 Rp44.782.976.000.000 0,077866487702827 
AMFG -Rp96.953.000.000 Rp802.900.000.000 -0,120753518495454 
IKAI -Rp19.992.000.000 Rp719.400.000.000 -0,027789824854045 
MLIA Rp1.530.120.762.000 Rp436.590.000.000 3,504708678622960 
TOTO -Rp24.312.556.256 Rp421.056.000.000 -0,057741859173127 
IGAR -Rp13.420.717.089 Rp145.950.000.000 -0,091954210955807 
CPIN Rp363.108.000.000 Rp7.390.263.168.000 0,049133297657418 
JPFA Rp443.051.000.000 Rp2.900.425.724.000 0,152753782430596 
SIPD Rp184.179.673.355 Rp469.555.424.650 0,392242669738689 
ASII Rp13.818.000.000.000 Rp140.477.929.395.800 0,098364206102921 
AUTO Rp872.524.000.000 Rp4.434.154.360.000 0,196773483546477 
GJTL Rp380.523.000.000 Rp1.481.040.000.000 0,256929590017825 
PRAS Rp66.149.674.434 Rp69.972.000.000 0,945373498456526 
MYTX Rp92.414.234.434 Rp76.266.662.004 1,211725175924880 
JECC -Rp34.904.720.000 Rp74.088.000.000 -0,471125148472087 
VOKS -Rp34.157.094.024 Rp340.759.412.790 -0,100238152614290 
AISA Rp150.072.716.730 Rp601.920.000.000 0,249323359798644 
CEKA Rp17.042.810.282 Rp443.275.000.000 0,038447488087530 
DLTA -Rp4.809.019.000 Rp992.817.222.000 -0,004843811019225 
ICBP -Rp79.798.000.000 Rp4.846.509.387.500 -0,016465045999047 
INDF -Rp217.751.000.000 Rp35.332.264.275.000 -0,006162950619445 
MLBI Rp107.858.000.000 Rp3.729.390.000.000 0,028921083608848 
MYOR Rp218.262.876.100 Rp3.449.628.000.000 0,063271424078191 
PSDN -Rp1.538.385.625 Rp158.400.000.000 -0,009712030460859 
ROTI Rp145.885.424.516 Rp86.050.600.000 1,695344652053560 
SKLT -Rp3.406.285.961 Rp103.611.075.000 -0,032875693655336 
ULTJ Rp131.841.794.809 Rp1.675.261.560.000 0,078699229993076 
GGRM Rp186.954.000.000 Rp41.464.096.400.000 0,004508816451623 
HMSP -Rp272.239.000.000 Rp45.583.200.000.000 -0,005972353849664 
RMBA Rp337.838.228.342 Rp4.376.531.250.000 0,077193148876065 
DVLA Rp25.753.741.000 Rp1.713.600.000.000 0,015029027194211 
INAF Rp4.482.350.413 Rp257.239.202.500 0,017424834043326 
KAEF -Rp27.203.815.657 Rp705.358.000.000 -0,038567387988794 
KLBF Rp214.672.691.221 Rp13.202.818.748.600 0,016259610565643 
MERK Rp16.509.830.000 Rp1.792.000.000.000 0,009213074776786 
PYFA -Rp933.569.713 Rp58.858.800.000 -0,015861174760614 
SCPI Rp3.991.213.000 Rp140.400.000.000 0,028427443019943 
TSPC Rp38.503.817.739 Rp3.285.000.000.000 0,011721101290411 
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MRAT Rp9.341.926.338 Rp169.060.000.000 0,055258052395599 
TCID Rp4.799.417.168 Rp1.628.640.002.700 0,002946886457439 
UNVR Rp1.069.853.000.000 Rp84.311.500.000.000 0,012689289124259 
KICI Rp1.291.328.422 Rp10.488.000.000 0,123124372807018 
LMPI Rp19.814.000.000 Rp786.643.781.920 0,025188020874759 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan CEMVE Tahun 2011 
Kode 
Perusahaan 
Jumlah 
Saham 
Harga Saham MVE(t-1) 
INTP 3.681.231.699 Rp15.950 Rp58.715.645.599.050 
SMCB 7.662.900.000 Rp2.250 Rp17.241.525.000.000 
SMGR 5.931.520.000 Rp9.450 Rp56.052.864.000.000 
AMFG 434.000.000 Rp5.800 Rp2.517.200.000.000 
IKAI 654.000.000 Rp147 Rp96.138.000.000 
MLIA 1.323.000.000 Rp420 Rp555.660.000.000 
TOTO 49.536.000 Rp39.000 Rp1.931.904.000.000 
IGAR 1.050.000.000 Rp210 Rp220.500.000.000 
CPIN 16.422.807.040 Rp1.840 Rp30.217.964.953.600 
JPFA 2.071.732.660 Rp3.150 Rp6.525.957.879.000 
SIPD 9.391.108.493 Rp71 Rp666.768.703.003 
ASII 4.048.355.314 Rp54.550 Rp220.837.782.378.700 
AUTO 771.157.280 Rp13.950 Rp10.757.644.056.000 
GJTL 3.484.800.000 Rp2.300 Rp8.015.040.000.000 
PRAS 588.000.000 Rp93 Rp54.684.000.000 
MYTX 1.466.666.577 Rp68 Rp99.733.327.236 
JECC 151.200.000 Rp620 Rp93.744.000.000 
VOKS 831.120.519 Rp450 Rp374.004.233.550 
AISA 1.672.000.000 Rp780 Rp1.304.160.000.000 
CEKA 297.500.000 Rp1.100 Rp327.250.000.000 
DLTA 16.013.181 Rp120.000 Rp1.921.581.720.000 
ICBP 5.830.954.000 Rp4.675 Rp27.259.709.950.000 
INDF 8.780.426.500 Rp4.875 Rp42.804.579.187.500 
MLBI 21.070.000 Rp274.950 Rp5.793.196.500.000 
MYOR 766.584.000 Rp10.750 Rp8.240.778.000.000 
PSDN 1.440.000.000 Rp80 Rp115.200.000.000 
ROTI 1.012.360.000 Rp2.650 Rp2.682.754.000.000 
SKLT 690.740.500 Rp140 Rp96.703.670.000 
ULTJ 2.888.382.000 Rp1.210 Rp3.494.942.220.000 
GGRM 1.924.088.000 Rp40.000 Rp76.963.520.000.000 
HMSP 4.383.000.000 Rp28.150 Rp123.381.450.000.000 
RMBA 7.240.005.000 Rp800 Rp5.792.004.000.000 
DVLA 1.120.000.000 Rp1.170 Rp1.310.400.000.000 
INAF 3.099.267.500 Rp80 Rp247.941.400.000 
KAEF 5.554.000.000 Rp159 Rp883.086.000.000 
KLBF 10.156.014.422 Rp3.250 Rp33.007.046.871.500 
MERK 22.400.000 Rp96.500 Rp2.161.600.000.000 
PYFA 535.080.000 Rp127 Rp67.955.160.000 
SCPI 3.600.000 Rp37.900 Rp136.440.000.000 
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TSPC 4.500.000.000 Rp1.710 Rp7.695.000.000.000 
MRAT 428.000.000 Rp650 Rp278.200.000.000 
TCID 201.066.667 Rp7.200 Rp1.447.680.002.400 
UNVR 7.630.000.000 Rp16.500 Rp125.895.000.000.000 
KICI 138.000.000 Rp185 Rp25.530.000.000 
LMPI 1.008.517.669 Rp270 Rp272.299.770.630 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Kode 
Perusahaan 
(CEt-CEt-1) MVE(t-1) 
(CEt-CEt-1) 
MVE(t-1) 
INTP -Rp19.724.613.879 Rp58.715.645.599.050 -0,000335934548241 
SMCB Rp298.317.000.000 Rp17.241.525.000.000 0,017302239796074 
SMGR Rp3.796.063.726.000 Rp56.052.864.000.000 0,067722921811810 
AMFG Rp128.225.000.000 Rp2.517.200.000.000 0,050939535992373 
IKAI -Rp20.816.864.721 Rp96.138.000.000 -0,216531077419959 
MLIA Rp1.425.599.172.000 Rp555.660.000.000 2,565596177518630 
TOTO Rp127.364.121.251 Rp1.931.904.000.000 0,065926734067014 
IGAR -Rp5.995.184.057 Rp220.500.000.000 -0,027189043342404 
CPIN Rp1.354.319.000.000 Rp30.217.964.953.600 0,044818339093303 
JPFA Rp788.224.000.000 Rp6.525.957.879.000 0,120782881933155 
SIPD Rp446.337.437.980 Rp666.768.703.003 0,669403701718123 
ASII Rp21.529.000.000.000 Rp220.837.782.378.700 0,097487847270090 
AUTO Rp1.013.645.000.000 Rp10.757.644.056.000 0,094225556703993 
GJTL Rp958.283.000.000 Rp8.015.040.000.000 0,119560601069988 
PRAS Rp88.695.554.181 Rp54.684.000.000 1,621965367950410 
MYTX -Rp97.368.188.412 Rp99.733.327.236 -0,976285371304185 
JECC Rp13.101.104.000 Rp93.744.000.000 0,139754053592763 
VOKS -Rp18.868.659.331 Rp374.004.233.550 -0,050450389697200 
AISA Rp592.788.000.000 Rp1.304.160.000.000 0,454536253220464 
CEKA -Rp2.313.653.047 Rp327.250.000.000 -0,007069986392666 
DLTA -Rp24.107.888.000 Rp1.921.581.720.000 -0,012545856233478 
ICBP Rp299.068.000.000 Rp27.259.709.950.000 0,010971063175234 
INDF Rp1.886.238.000.000 Rp42.804.579.187.500 0,044066266642585 
MLBI Rp24.933.000.000 Rp5.793.196.500.000 0,004303841583830 
MYOR Rp790.209.454.521 Rp8.240.778.000.000 0,095890151939659 
PSDN -Rp2.386.065.244 Rp115.200.000.000 -0,020712371909722 
ROTI Rp213.627.370.333 Rp2.682.754.000.000 0,079629876735996 
SKLT Rp4.229.627.628 Rp96.703.670.000 0,043738025950825 
ULTJ Rp203.947.816.694 Rp3.494.942.220.000 0,058355132604739 
GGRM Rp873.565.000.000 Rp76.963.520.000.000 0,011350377425565 
HMSP -Rp231.682.000.000 Rp123.381.450.000.000 -0,001877770118604 
RMBA Rp197.226.000.000 Rp5.792.004.000.000 0,034051426760064 
DVLA Rp27.396.012.000 Rp1.310.400.000.000 0,020906602564103 
INAF Rp257.384.271.342 Rp247.941.400.000 1,038085093259940 
KAEF Rp13.469.714.622 Rp883.086.000.000 0,015253004375565 
KLBF Rp317.479.073.994 Rp33.007.046.871.500 0,009618524045183 
MERK -Rp14.669.298.000 Rp2.161.600.000.000 -0,006786314766839 
PYFA Rp2.631.175.657 Rp67.955.160.000 0,038719291618179 
SCPI Rp12.608.473.000 Rp136.440.000.000 0,092410385517444 
TSPC Rp180.864.406.412 Rp7.695.000.000.000 0,023504146382326 
MRAT Rp428.096.865 Rp278.200.000.000 0,001538809723221 
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TCID Rp22.533.622.098 Rp1.447.680.002.400 0,015565333541006 
UNVR Rp1.082.961.000.000 Rp125.895.000.000.000 0,008602096985583 
KICI -Rp409.082.208 Rp25.530.000.000 -0,016023588249119 
LMPI Rp56.809.797.662 Rp272.299.770.630 0,208629619960984 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan CEMVE Tahun 2012 
Kode 
Perusahaan 
Jumlah 
Saham 
Harga Saham MVE(t-1) 
INTP 3.681.231.699 Rp17.050 Rp62.765.000.467.950 
SMCB 7.662.900.000 Rp2.175 Rp16.666.807.500.000 
SMGR 5.931.520.000 Rp11.450 Rp67.915.904.000.000 
AMFG 434.000.000 Rp6.550 Rp2.842.700.000.000 
IKAI 791.383.786 Rp142 Rp112.376.497.612 
MLIA 1.323.000.000 Rp445 Rp588.735.000.000 
TOTO 49.536.000 Rp50.000 Rp2.476.800.000.000 
IGAR 1.050.000.000 Rp475 Rp498.750.000.000 
CPIN 16.422.807.040 Rp2.150 Rp35.309.035.136.000 
JPFA 2.071.732.660 Rp3.825 Rp7.924.377.424.500 
SIPD 9.391.108.493 Rp54 Rp507.119.858.622 
ASII 4.048.355.314 Rp74.000 Rp299.578.293.236.000 
AUTO 3.855.786.400 Rp3.400 Rp13.109.673.760.000 
GJTL 3.484.800.000 Rp3.000 Rp10.454.400.000.000 
PRAS 588.000.000 Rp132 Rp77.616.000.000 
MYTX 1.466.666.577 Rp225 Rp329.999.979.825 
JECC 151.200.000 Rp600 Rp90.720.000.000 
VOKS 831.120.519 Rp820 Rp681.518.825.580 
AISA 2.926.000.000 Rp495 Rp1.448.370.000.000 
CEKA 297.500.000 Rp950 Rp282.625.000.000 
DLTA 16.013.181 Rp111.500 Rp1.785.469.681.500 
ICBP 5.830.954.000 Rp5.200 Rp30.320.960.800.000 
INDF 8.780.426.500 Rp4.600 Rp40.389.961.900.000 
MLBI 21.070.000 Rp359.000 Rp7.564.130.000.000 
MYOR 766.584.000 Rp14.250 Rp10.923.822.000.000 
PSDN 1.440.000.000 Rp310 Rp446.400.000.000 
ROTI 1.012.360.000 Rp3.325 Rp3.366.097.000.000 
SKLT 690.740.500 Rp140 Rp96.703.670.000 
ULTJ 2.888.382.000 Rp1.080 Rp3.119.452.560.000 
GGRM 1.924.088.000 Rp62.050 Rp119.389.660.400.000 
HMSP 4.383.000.000 Rp39.000 Rp170.937.000.000.000 
RMBA 7.240.005.000 Rp790 Rp5.719.603.950.000 
DVLA 1.120.000.000 Rp1.150 Rp1.288.000.000.000 
INAF 3.099.267.500 Rp163 Rp505.180.602.500 
KAEF 5.554.000.000 Rp340 Rp1.888.360.000.000 
KLBF 10.156.014.422 Rp3.400 Rp34.530.449.034.800 
MERK 22.400.000 Rp132.500 Rp2.968.000.000.000 
PYFA 535.080.000 Rp176 Rp94.174.080.000 
SCPI 3.600.000 Rp25.000 Rp90.000.000.000 
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TSPC 4.500.000.000 Rp2.550 Rp11.475.000.000.000 
MRAT 428.000.000 Rp500 Rp214.000.000.000 
TCID 201.066.667 Rp7.700 Rp1.548.213.335.900 
UNVR 7.630.000.000 Rp18.800 Rp143.444.000.000.000 
KICI 138.000.000 Rp180 Rp24.840.000.000 
LMPI 1.008.517.669 Rp205 Rp206.746.122.145 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Kode 
Perusahaan 
(CEt-CEt-1) MVE(t-1) 
(CEt-CEt-1) 
MVE(t-1) 
INTP Rp334.146.000.000 Rp62.765.000.467.950 0,005323763204154 
SMCB Rp1.499.391.000.000 Rp16.666.807.500.000 0,089962699815187 
SMGR Rp6.332.328.765.000 Rp67.915.904.000.000 0,093237789561043 
AMFG Rp239.783.000.000 Rp2.842.700.000.000 0,084350441481690 
IKAI -Rp33.706.806.267 Rp112.376.497.612 -0,299945335397254 
MLIA Rp363.845.670.000 Rp588.735.000.000 0,618012637264644 
TOTO Rp53.401.820.403 Rp2.476.800.000.000 0,021560812501211 
IGAR Rp14.582.443.962 Rp498.750.000.000 0,029237982881203 
CPIN Rp1.569.778.000.000 Rp35.309.035.136.000 0,044458252511112 
JPFA Rp1.197.847.000.000 Rp7.924.377.424.500 0,151159761307757 
SIPD Rp225.503.264.456 Rp507.119.858.622 0,444674489910061 
ASII Rp18.932.000.000.000 Rp299.578.293.236.000 0,063195499899206 
AUTO Rp1.276.239.000.000 Rp13.109.673.760.000 0,097350935146383 
GJTL Rp1.195.070.000.000 Rp10.454.400.000.000 0,114312633914907 
PRAS Rp45.793.771.780 Rp77.616.000.000 0,590004274634096 
MYTX -Rp14.731.688.345 Rp329.999.979.825 -0,044641482562551 
JECC -Rp11.653.384.000 Rp90.720.000.000 -0,128454409171076 
VOKS Rp51.798.495.667 Rp681.518.825.580 0,076004497194802 
AISA Rp458.908.000.000 Rp1.448.370.000.000 0,316844452729620 
CEKA Rp263.263.274.119 Rp282.625.000.000 0,931493229965502 
DLTA -Rp4.548.526.000 Rp1.785.469.681.500 -0,002547523515593 
ICBP Rp1.254.676.000.000 Rp30.320.960.800.000 0,041379823293726 
INDF Rp4.069.216.000.000 Rp40.389.961.900.000 0,100748201002883 
MLBI Rp124.803.000.000 Rp7.564.130.000.000 0,016499319816026 
MYOR Rp484.359.855.150 Rp10.923.822.000.000 0,044339779167951 
PSDN Rp158.876.118.878 Rp446.400.000.000 0,355905284224910 
ROTI Rp416.220.681.336 Rp3.366.097.000.000 0,123650828046845 
SKLT Rp14.986.691.152 Rp96.703.670.000 0,154975412536050 
ULTJ -Rp30.734.910.190 Rp3.119.452.560.000 -0,009852661516353 
GGRM Rp2.848.353.000.000 Rp119.389.660.400.000 0,023857618745685 
HMSP Rp594.331.000.000 Rp170.937.000.000.000 0,003476900846511 
RMBA Rp416.717.000.000 Rp5.719.603.950.000 0,072857667006821 
DVLA Rp16.983.442.000 Rp1.288.000.000.000 0,013185902173913 
INAF Rp2.646.206.101 Rp505.180.602.500 0,005238138772361 
KAEF Rp39.336.482.442 Rp1.888.360.000.000 0,020831029275138 
KLBF Rp657.815.764.344 Rp34.530.449.034.800 0,019050310167732 
MERK Rp12.885.109.000 Rp2.968.000.000.000 0,004341344002695 
PYFA Rp11.117.193.510 Rp94.174.080.000 0,118049398624335 
SCPI Rp122.667.800.000 Rp90.000.000.000 1,362975555555560 
TSPC Rp110.812.130.435 Rp11.475.000.000.000 0,009656830538998 
MRAT Rp6.573.395.403 Rp214.000.000.000 0,030716800948598 
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TCID Rp33.974.828.327 Rp1.548.213.335.900 0,021944539256439 
UNVR Rp912.924.000.000 Rp143.444.000.000.000 0,006364323359639 
KICI Rp1.542.631.247 Rp24.840.000.000 0,062102707206119 
LMPI Rp20.107.764.878 Rp206.746.122.145 0,097258244408074 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan CEMVE Tahun 2013 
Kode 
Perusahaan 
Jumlah Saham 
Harga 
Saham 
MVE(t-1) 
INTP 3.681.231.699 Rp22.450 Rp82.643.651.642.550 
SMCB 7.662.900.000 Rp2.900 Rp22.222.410.000.000 
SMGR 5.931.520.000 Rp15.850 Rp94.014.592.000.000 
AMFG 434.000.000 Rp8.300 Rp3.602.200.000.000 
IKAI 791.383.786 Rp142 Rp112.376.497.612 
MLIA 1.323.000.000 Rp235 Rp310.905.000.000 
TOTO 495.360.000 Rp6.650 Rp3.294.144.000.000 
IGAR 1.050.000.000 Rp375 Rp393.750.000.000 
CPIN 16.398.000.000 Rp3.650 Rp59.852.700.000.000 
JPFA 2.132.104.582 Rp6.150 Rp13.112.443.179.300 
SIPD 9.391.108.493 Rp50 Rp469.555.424.650 
ASII 40.483.553.140 Rp7.600 Rp307.675.003.864.000 
AUTO 3.855.786.400 Rp3.700 Rp14.266.409.680.000 
GJTL 3.484.800.000 Rp2.225 Rp7.753.680.000.000 
PRAS 588.000.000 Rp255 Rp149.940.000.000 
MYTX 1.466.666.577 Rp375 Rp549.999.966.375 
JECC 151.200.000 Rp1.900 Rp287.280.000.000 
VOKS 831.120.519 Rp1.030 Rp856.054.134.570 
AISA 2.926.000.000 Rp1.080 Rp3.160.080.000.000 
CEKA 297.500.000 Rp1.300 Rp386.750.000.000 
DLTA 16.013.181 Rp255.000 Rp4.083.361.155.000 
ICBP 5.830.954.000 Rp7.800 Rp45.481.441.200.000 
INDF 8.780.426.500 Rp5.850 Rp51.365.495.025.000 
MLBI 21.070.000 Rp740.000 Rp15.591.800.000.000 
MYOR 766.584.000 Rp20.000 Rp15.331.680.000.000 
PSDN 1.440.000.000 Rp205 Rp295.200.000.000 
ROTI 1.012.360.000 Rp6.900 Rp6.985.284.000.000 
SKLT 690.740.500 Rp180 Rp124.333.290.000 
ULTJ 2.888.382.000 Rp1.330 Rp3.841.548.060.000 
GGRM 1.924.088.000 Rp56.300 Rp108.326.154.400.000 
HMSP 4.383.000.000 Rp59.900 Rp262.541.700.000.000 
RMBA 7.240.005.000 Rp580 Rp4.199.202.900.000 
DVLA 1.120.000.000 Rp1.690 Rp1.892.800.000.000 
INAF 3.099.267.500 Rp330 Rp1.022.758.275.000 
KAEF 5.554.000.000 Rp740 Rp4.109.960.000.000 
KLBF 50.780.072.110 Rp1.060 Rp53.826.876.436.600 
MERK 22.400.000 Rp152.000 Rp3.404.800.000.000 
PYFA 535.080.000 Rp177 Rp94.709.160.000 
SCPI 3.600.000 Rp31.250 Rp112.500.000.000 
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TSPC 4.500.000.000 Rp3.725 Rp16.762.500.000.000 
MRAT 428.000.000 Rp490 Rp209.720.000.000 
TCID 201.066.667 Rp11.000 Rp2.211.733.337.000 
UNVR 7.630.000.000 Rp20.850 Rp159.085.500.000.000 
KICI 138.000.000 Rp270 Rp37.260.000.000 
LMPI 1.008.517.669 Rp255 Rp257.172.005.595 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Kode 
Perusahaan 
(CEt-CEt-1) MVE(t-1) 
(CEt-CEt-1) 
MVE(t-1) 
INTP Rp1.585.233.000.000 Rp82.643.651.642.550 0,019181545932366 
SMCB Rp2.828.215.000.000 Rp22.222.410.000.000 0,127268599580334 
SMGR Rp2.472.987.041.000 Rp94.014.592.000.000 0,026304289455407 
AMFG Rp102.324.000.000 Rp3.602.200.000.000 0,028405974126922 
IKAI -Rp20.004.155.747 Rp112.376.497.612 -0,178010137102403 
MLIA Rp544.951.044.000 Rp310.905.000.000 1,752789578810250 
TOTO Rp100.521.366.000 Rp3.294.144.000.000 0,030515170557207 
IGAR Rp4.757.347.874 Rp393.750.000.000 0,012082153330794 
CPIN Rp1.729.560.000.000 Rp59.852.700.000.000 0,028896941992592 
JPFA Rp1.380.959.000.000 Rp13.112.443.179.300 0,105316681347383 
SIPD Rp114.499.525.520 Rp469.555.424.650 0,243846667526728 
ASII Rp19.167.000.000.000 Rp307.675.003.864.000 0,062296253381936 
AUTO Rp1.910.150.000.000 Rp14.266.409.680.000 0,133891430489188 
GJTL Rp831.165.000.000 Rp7.753.680.000.000 0,107196195870864 
PRAS Rp83.623.367.653 Rp149.940.000.000 0,557712202567694 
MYTX Rp202.087.549.196 Rp549.999.966.375 0,367431930092543 
JECC Rp116.282.832.000 Rp287.280.000.000 0,404771762740184 
VOKS Rp181.102.882.027 Rp856.054.134.570 0,211555408371421 
AISA Rp252.684.000.000 Rp3.160.080.000.000 0,079961266803372 
CEKA -Rp244.851.581.949 Rp386.750.000.000 -0,633100405815126 
DLTA Rp4.956.185.000 Rp4.083.361.155.000 0,001213751321979 
ICBP Rp2.048.533.000.000 Rp45.481.441.200.000 0,045041074907714 
INDF Rp11.685.906.000.000 Rp51.365.495.025.000 0,227504981589535 
MLBI Rp386.319.000.000 Rp15.591.800.000.000 0,024777062301979 
MYOR Rp291.251.341.742 Rp15.331.680.000.000 0,018996701062245 
PSDN -Rp1.616.724.937 Rp295.200.000.000 -0,005476710491192 
ROTI Rp473.681.380.113 Rp6.985.284.000.000 0,067811327372373 
SKLT Rp23.594.051.763 Rp124.333.290.000 0,189764557529202 
ULTJ Rp21.743.548.818 Rp3.841.548.060.000 0,005660100688159 
GGRM Rp4.610.486.000.000 Rp108.326.154.400.000 0,042561152710873 
HMSP Rp1.037.550.000.000 Rp262.541.700.000.000 0,003951943634097 
RMBA Rp1.233.445.000.000 Rp4.199.202.900.000 0,293733127303756 
DVLA Rp27.721.390.000 Rp1.892.800.000.000 0,014645704775993 
INAF Rp34.680.743.651 Rp1.022.758.275.000 0,033909032562949 
KAEF Rp90.775.752.732 Rp4.109.960.000.000 0,022086772798762 
KLBF Rp841.495.186.606 Rp53.826.876.436.600 0,015633364637035 
MERK Rp3.160.867.000 Rp3.404.800.000.000 0,000928356144267 
PYFA Rp32.883.470.542 Rp94.709.160.000 0,347204753394497 
SCPI Rp45.426.198.000 Rp112.500.000.000 0,403788426666667 
TSPC Rp177.635.401.722 Rp16.762.500.000.000 0,010597190259329 
MRAT Rp23.327.238.938 Rp209.720.000.000 0,111230397377456 
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TCID Rp246.489.726.764 Rp2.211.733.337.000 0,111446403886257 
UNVR Rp536.232.000.000 Rp159.085.500.000.000 0,003370715747193 
KICI -Rp1.439.866.463 Rp37.260.000.000 -0,038643759071390 
LMPI -Rp10.260.895.910 Rp257.172.005.595 -0,039898961344024 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
  
116 
Perhitungan CEMVE Tahun 2014 
Kode 
Perusahaan 
Jumlah Saham 
Harga 
Saham 
MVE(t-1) 
INTP 3.681.231.699 Rp20.000 Rp73.624.633.980.000 
SMCB 7.662.900.000 Rp2.275 Rp17.433.097.500.000 
SMGR 5.931.520.000 Rp14.150 Rp83.931.008.000.000 
AMFG 434.000.000 Rp7.000 Rp3.038.000.000.000 
IKAI 791.383.786 Rp140 Rp110.793.730.040 
MLIA 1.323.000.000 Rp425 Rp562.275.000.000 
TOTO 495.360.000 Rp7.700 Rp3.814.272.000.000 
IGAR 972.204.500 Rp295 Rp286.800.327.500 
CPIN 16.398.000.000 Rp3.375 Rp55.343.250.000.000 
JPFA 10.660.552.910 Rp1.220 Rp13.005.874.550.200 
SIPD 9.391.108.493 Rp50 Rp469.555.424.650 
ASII 40.483.553.140 Rp6.800 Rp275.288.161.352.000 
AUTO 4.819.733.000 Rp3.650 Rp17.592.025.450.000 
GJTL 3.484.800.000 Rp1.680 Rp5.854.464.000.000 
PRAS 701.043.478 Rp185 Rp129.693.043.430 
MYTX 1.466.666.577 Rp305 Rp447.333.305.985 
JECC 151.200.000 Rp2.850 Rp430.920.000.000 
VOKS 831.120.519 Rp740 Rp615.029.184.060 
AISA 2.926.000.000 Rp1.430 Rp4.184.180.000.000 
CEKA 297.500.000 Rp1.160 Rp345.100.000.000 
DLTA 16.013.181 Rp380.000 Rp6.085.008.780.000 
ICBP 5.830.954.000 Rp10.200 Rp59.475.730.800.000 
INDF 8.780.426.500 Rp6.600 Rp57.950.814.900.000 
MLBI 21.070.000 Rp1.200.000 Rp25.284.000.000.000 
MYOR 894.347.989 Rp26.000 Rp23.253.047.714.000 
PSDN 1.440.000.000 Rp150 Rp216.000.000.000 
ROTI 5.061.800.000 Rp1.020 Rp5.163.036.000.000 
SKLT 690.740.500 Rp180 Rp124.333.290.000 
ULTJ 2.888.382.000 Rp4.500 Rp12.997.719.000.000 
GGRM 1.924.088.000 Rp42.000 Rp80.811.696.000.000 
HMSP 4.383.000.000 Rp62.400 Rp273.499.200.000.000 
RMBA 7.240.005.000 Rp570 Rp4.126.802.850.000 
DVLA 1.120.000.000 Rp2.200 Rp2.464.000.000.000 
INAF 3.099.267.500 Rp153 Rp474.187.927.500 
KAEF 5.554.000.000 Rp590 Rp3.276.860.000.000 
KLBF 46.875.122.110 Rp1.250 Rp58.593.902.637.500 
MERK 22.400.000 Rp189.000 Rp4.233.600.000.000 
PYFA 535.080.000 Rp147 Rp78.656.760.000 
SCPI 3.600.000 Rp29.000 Rp104.400.000.000 
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TSPC 4.500.000.000 Rp3.250 Rp14.625.000.000.000 
MRAT 428.000.000 Rp465 Rp199.020.000.000 
TCID 201.066.667 Rp11.900 Rp2.392.693.337.300 
UNVR 7.630.000.000 Rp26.000 Rp198.380.000.000.000 
KICI 138.000.000 Rp270 Rp37.260.000.000 
LMPI 1.008.517.669 Rp215 Rp216.831.298.835 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Kode 
Perusahaan 
(CEt-CEt-1) MVE(t-1) 
(CEt-CEt-1) 
MVE(t-1) 
INTP Rp3.037.207.000.000 Rp73.624.633.980.000 0,041252592180289 
SMCB Rp4.385.417.000.000 Rp17.433.097.500.000 0,251556959398638 
SMGR Rp1.845.347.630.000 Rp83.931.008.000.000 0,021986482397543 
AMFG Rp95.386.000.000 Rp3.038.000.000.000 0,031397630019750 
IKAI -Rp1.962.688.485 Rp110.793.730.040 -0,017714797437467 
MLIA -Rp98.422.547.000 Rp562.275.000.000 -0,175043434262594 
TOTO Rp255.905.217.628 Rp3.814.272.000.000 0,067091496785756 
IGAR -Rp4.281.667.979 Rp286.800.327.500 -0,014929090271001 
CPIN Rp3.955.472.000.000 Rp55.343.250.000.000 0,071471624814228 
JPFA Rp1.108.197.000.000 Rp13.005.874.550.200 0,085207418826207 
SIPD -Rp671.941.665.066 Rp469.555.424.650 -1,431016723035100 
ASII Rp13.146.000.000.000 Rp275.288.161.352.000 0,047753597304865 
AUTO Rp1.656.685.000.000 Rp17.592.025.450.000 0,094172499051268 
GJTL Rp1.252.744.000.000 Rp5.854.464.000.000 0,213980989549171 
PRAS Rp256.274.035.045 Rp129.693.043.430 1,976004481561270 
MYTX -Rp121.581.000.000 Rp447.333.305.985 -0,271790627644607 
JECC -Rp28.254.021.000 Rp430.920.000.000 -0,065566743247006 
VOKS Rp1.105.340.714.484 Rp615.029.184.060 1,797216690088270 
AISA Rp819.440.000.000 Rp4.184.180.000.000 0,195842435076885 
CEKA Rp8.247.141.012 Rp345.100.000.000 0,023897829649377 
DLTA Rp18.841.191.000 Rp6.085.008.780.000 0,003096329303900 
ICBP Rp1.360.929.000.000 Rp59.475.730.800.000 0,022882089579974 
INDF Rp103.828.000.000 Rp57.950.814.900.000 0,001791657290396 
MLBI Rp338.661.000.000 Rp25.284.000.000.000 0,013394280968201 
MYOR Rp502.181.380.765 Rp23.253.047.714.000 0,021596368224138 
PSDN Rp30.416.809.236 Rp216.000.000.000 0,140818561277778 
ROTI Rp263.769.840.490 Rp5.163.036.000.000 0,051088127313077 
SKLT Rp16.481.582.170 Rp124.333.290.000 0,132559688318390 
ULTJ Rp28.871.493.532 Rp12.997.719.000.000 0,002221273865976 
GGRM Rp3.522.210.000.000 Rp80.811.696.000.000 0,043585398826427 
HMSP Rp1.446.352.000.000 Rp273.499.200.000.000 0,005288322598384 
RMBA Rp530.648.000.000 Rp4.126.802.850.000 0,128585740411612 
DVLA Rp34.883.478.000 Rp2.464.000.000.000 0,014157255681818 
INAF Rp19.785.251.819 Rp474.187.927.500 0,041724495018908 
KAEF Rp266.428.834.038 Rp3.276.860.000.000 0,081306138815207 
KLBF Rp486.485.174.054 Rp58.593.902.637.500 0,008302658675318 
MERK Rp12.552.079.000 Rp4.233.600.000.000 0,002964871267952 
PYFA -Rp5.486.060.912 Rp78.656.760.000 -0,069746845814651 
SCPI Rp41.095.453.000 Rp104.400.000.000 0,393634607279693 
TSPC Rp461.187.444.903 Rp14.625.000.000.000 0,031534184266872 
MRAT -Rp3.827.616.827 Rp199.020.000.000 -0,019232322515325 
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TCID Rp239.770.865.859 Rp2.392.693.337.300 0,100209609865661 
UNVR Rp458.251.000.000 Rp198.380.000.000.000 0,002309965722351 
KICI Rp286.393.778 Rp37.260.000.000 0,007686360118089 
LMPI -Rp18.898.243.747 Rp216.831.298.835 -0,087156438431800 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Lampiran 8  
Common Factor Analysis (CFA) Empat Variabel Perhitungan Strategi Bisnis 
Common Factor Analysis (CFA) Empat Variabel Perhitungan Strategi Bisnis 
Tahun 2010 
Kode 
Perusahaan 
Fac 1 Fac 2 Fac_Sum 
UNVR  0,47187 -3,84796 -3,38 
HMSP  -0,4183 -1,38021 -1,8 
SCPI  -0,27173 -1,07424 -1,35 
MLBI  0,20516 -1,54243 -1,34 
JECC  -1,08505 -0,1688 -1,25 
KLBF  -0,36362 -0,59308 -0,96 
INTP  -0,40939 -0,50758 -0,92 
AMFG  -0,74087 -0,10192 -0,84 
MERK  -0,21375 -0,5622 -0,78 
DLTA  -0,43727 -0,2904 -0,73 
IGAR  -0,69247 -0,01285 -0,71 
ICBP  -0,47137 -0,17504 -0,65 
GGRM  -0,38454 -0,22945 -0,61 
TSPC  -0,35139 -0,19326 -0,54 
TOTO -0,63381 0,10371 -0,53 
PSDN  -0,43451 -0,06443 -0,5 
INDF  -0,48101 0,03249 -0,45 
MYOR  -0,04098 -0,35566 -0,4 
CEKA  -0,2332 -0,09089 -0,32 
DVLA  -0,26239 -0,06029 -0,32 
KAEF  -0,57866 0,25939 -0,32 
INAF  -0,39675 0,12751 -0,27 
CPIN  -0,03235 -0,21545 -0,25 
ULTJ  0,01319 -0,22946 -0,22 
SKLT  -0,6017 0,41094 -0,19 
ASII  0,41102 -0,48392 -0,07 
TCID  -0,48463 0,43985 -0,04 
JPFA  0,05013 -0,09433 -0,04 
RMBA  -0,01434 -0,02865 -0,04 
GJTL  -0,01148 -0,0081 -0,02 
VOKS  -0,80286 0,90956 0,11 
IKAI  -0,71105 0,85502 0,14 
SMGR  0,93611 -0,63082 0,31 
PYFA  -0,67326 1,08027 0,41 
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LMPI  -0,36839 0,78134 0,41 
AISA  0,1606 0,33124 0,49 
AUTO  0,6053 -0,1046 0,5 
SIPD  0,44354 0,08097 0,52 
MRAT  -0,5165 1,44936 0,93 
SMCB  1,30653 -0,35369 0,95 
MYTX  0,71161 1,01631 1,73 
PRAS  1,00322 0,85521 1,86 
KICI  -0,84914 3,38159 2,53 
ROTI  2,99364 -0,23236 2,76 
MLIA 4,65485 1,51731 6,17 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Common Factor Analysis (CFA) Empat Variabel Perhitungan Strategi Bisnis 
Tahun 2011 
Kode 
Perusahaan 
Fac 1 Fac 2 Fac_Sum 
UNVR -0,31991 -4,00996 -4,33 
HMSP -0,72168 -1,58749 -2,31 
MLBI -0,49629 -1,46064 -1,96 
MYTX -1,99007 0,15805 -1,83 
MERK -0,72358 -0,35532 -1,08 
INTP -0,49737 -0,3248 -0,82 
DLTA -0,67618 -0,14105 -0,82 
VOKS -0,58466 -0,09783 -0,68 
PSDN -0,51609 -0,1462 -0,66 
KLBF -0,30561 -0,35342 -0,66 
GGRM -0,39282 -0,23797 -0,63 
IGAR -0,60128 0,03098 -0,57 
ICBP -0,49818 0,00125 -0,5 
SMCB -0,30169 -0,19185 -0,49 
CEKA -0,46049 -0,02791 -0,49 
TCID -0,32259 -0,14723 -0,47 
TSPC -0,24804 -0,18373 -0,43 
RMBA -0,24489 -0,16686 -0,41 
SCPI -0,19091 -0,07561 -0,27 
DVLA -0,32312 0,07152 -0,25 
IKAI -1,00569 0,7858 -0,22 
KAEF -0,47687 0,2669 -0,21 
AMFG -0,15228 -0,00574 -0,16 
JECC -0,18262 0,02586 -0,16 
CPIN 0,57238 -0,71774 -0,15 
ULTJ 0,08071 -0,14266 -0,06 
INDF -0,28323 0,25802 -0,03 
GJTL 0,07236 -0,01095 0,06 
MYOR 0,45424 -0,33237 0,12 
JPFA 0,1904 -0,05511 0,14 
SMGR 0,77878 -0,58825 0,19 
TOTO 0,05294 0,18166 0,23 
ASII 0,51229 -0,25717 0,26 
AUTO 0,45471 -0,02381 0,43 
SKLT -0,52803 1,04814 0,52 
PYFA -0,55162 1,18064 0,63 
ROTI 1,40499 -0,76661 0,64 
LMPI 0,06098 0,82022 0,88 
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MRAT -0,81746 1,74612 0,93 
SIPD 1,33447 0,09219 1,43 
AISA 1,49472 0,11457 1,61 
KICI -1,2395 3,48932 2,25 
INAF 2,32794 0,29061 2,62 
PRAS 2,09482 0,97772 3,07 
MLIA 3,76601 0,86872 4,63 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Common Factor Analysis (CFA) Empat Variabel Perhitungan Strategi Bisnis 
Tahun 2012 
Kode 
Perusahaan 
Fac 1 Fac 2 Fac_Sum 
MLBI 0,71328 -3,33302 -2,62 
UNVR 0,51524 -2,8791 -2,36 
IKAI -1,75427 0,04793 -1,71 
HMSP -0,08871 -1,52852 -1,62 
JECC -0,80378 -0,57372 -1,38 
DLTA -0,43144 -0,76508 -1,2 
MERK -0,38357 -0,64035 -1,02 
ULTJ -0,6227 -0,36033 -0,98 
INTP -0,37445 -0,51648 -0,89 
TSPC -0,41594 -0,40237 -0,82 
INAF -0,67111 -0,05998 -0,73 
DVLA -0,49642 -0,20714 -0,7 
KAEF -0,54649 -0,09273 -0,64 
KLBF -0,09571 -0,54253 -0,64 
TOTO -0,51331 -0,03281 -0,55 
IGAR -0,35329 -0,16242 -0,52 
MYOR -0,07374 -0,42484 -0,5 
GGRM -0,19542 -0,28222 -0,48 
VOKS -0,22737 -0,23081 -0,46 
TCID -0,70361 0,26237 -0,44 
ICBP -0,16828 -0,16652 -0,33 
RMBA -0,14287 -0,14628 -0,29 
MYTX -1,34064 1,1671 -0,17 
LMPI -0,60974 0,46848 -0,14 
AMFG -0,01657 -0,0844 -0,1 
CPIN 0,47424 -0,56387 -0,09 
MRAT -1,38016 1,322 -0,06 
ASII 0,06553 -0,10809 -0,04 
INDF -0,20226 0,17067 -0,03 
SMCB 0,27785 -0,19648 0,08 
GJTL 0,01784 0,09842 0,12 
SKLT -0,51551 0,86311 0,35 
JPFA 0,32198 0,03916 0,36 
PYFA -0,54692 0,95386 0,41 
AUTO 0,39357 0,0223 0,42 
KICI -1,95893 2,38706 0,43 
AISA 0,50746 0,32408 0,83 
SMGR 1,1377 -0,17459 0,96 
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SIPD 0,565 0,45605 1,02 
MLIA 0,52993 1,00744 1,54 
PRAS 0,4003 1,24496 1,65 
ROTI 2,17182 -0,10708 2,06 
PSDN 1,73093 0,56584 2,3 
CEKA 2,43673 1,29508 3,73 
SCPI 3,37382 1,88581 5,26 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Common Factor Analysis (CFA) Empat Variabel Perhitungan Strategi Bisnis 
Tahun 2013 
Kode 
Perusahaan 
Fac 1 Fac 2 Fac_Sum 
CEKA -3,42646 -0,55079 -3,98 
IKAI -1,34465 -0,48135 -1,83 
KICI -0,92456 -0,5527 -1,48 
LMPI -0,91188 -0,54058 -1,45 
PSDN -0,78299 -0,54948 -1,33 
IGAR -0,64532 -0,45287 -1,1 
INAF -0,51802 -0,48081 -1 
AMFG -0,50807 -0,4392 -0,95 
DVLA -0,58055 -0,29885 -0,88 
KAEF -0,45798 -0,3219 -0,78 
SIPD -0,0688 -0,70033 -0,77 
MRAT -0,23378 -0,52155 -0,76 
ULTJ -0,70616 0,01093 -0,7 
TSPC -0,51642 -0,16299 -0,68 
GJTL -0,16346 -0,43951 -0,6 
MERK -0,73976 0,17307 -0,57 
AISA -0,21455 -0,34298 -0,56 
MYOR -0,52364 0,01395 -0,51 
DLTA -0,73421 0,2414 -0,49 
INTP -0,31266 -0,1269 -0,44 
TOTO -0,31244 -0,12184 -0,43 
MYTX 0,64509 -1,04877 -0,4 
SKLT 0,17777 -0,45251 -0,27 
SMGR -0,1607 -0,03447 -0,2 
ASII -0,01484 -0,15246 -0,17 
VOKS 0,29294 -0,43017 -0,14 
GGRM -0,01913 -0,10472 -0,12 
KLBF -0,21021 0,24404 0,03 
JPFA 0,19423 -0,14991 0,04 
ICBP 0,00517 0,06094 0,07 
PRAS 1,2066 -0,71799 0,49 
TCID 0,61937 -0,02307 0,6 
INDF 0,85849 -0,17348 0,69 
HMSP -0,55555 1,26598 0,71 
JECC 1,01209 -0,29075 0,72 
AUTO 0,78105 -0,01079 0,77 
SCPI 0,63217 0,20836 0,84 
RMBA 0,87053 0,00753 0,88 
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SMCB 0,87064 0,05267 0,92 
PYFA 1,36582 -0,23142 1,13 
MLIA 3,20609 -1,96394 1,24 
ROTI 1,6972 0,92953 2,63 
UNVR -0,58382 3,77646 3,19 
MLBI 1,22846 2,56473 3,79 
CPIN 0,50689 3,31951 3,83 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Common Factor Analysis (CFA) Empat Variabel Perhitungan Strategi Bisnis 
Tahun 2014 
Kode 
Perusahaan 
Fac 1 Fac 2 Fac_Sum 
KICI -1,12834 -2,52185 -3,65 
SCPI 0,45698 -4,07332 -3,62 
MRAT -0,95866 -1,69762 -2,66 
SIPD -2,79929 0,69091 -2,11 
MYTX -1,17145 -0,76387 -1,94 
LMPI -0,82996 -0,80297 -1,63 
PYFA -0,83289 -0,75396 -1,59 
IKAI -0,58771 -0,54076 -1,13 
MLIA -0,6467 0,02583 -0,62 
SKLT -0,13619 -0,42268 -0,56 
INDF -0,4121 -0,07355 -0,49 
RMBA 0,0861 -0,49 -0,4 
INAF -0,29973 -0,03261 -0,33 
IGAR -0,41903 0,16643 -0,25 
DVLA -0,24688 0,05877 -0,19 
JECC -0,47597 0,3374 -0,14 
AMFG -0,19699 0,15244 -0,04 
TCID 0,29525 -0,30898 -0,01 
TOTO 0,22645 -0,15336 0,07 
MERK -0,27236 0,38176 0,11 
ICBP -0,08585 0,21428 0,13 
GJTL 0,19347 -0,05451 0,14 
CEKA -0,2129 0,38333 0,17 
PSDN 0,01846 0,15653 0,17 
ASII -0,03395 0,21103 0,18 
KAEF 0,1462 0,1226 0,27 
ULTJ -0,23832 0,52165 0,28 
TSPC 0,0475 0,23949 0,29 
MYOR -0,08078 0,38336 0,3 
KLBF -0,15344 0,50549 0,35 
GGRM 0,0195 0,33863 0,36 
DLTA -0,22401 0,58716 0,36 
JPFA 0,09469 0,28006 0,37 
AUTO 0,30828 0,15267 0,46 
SMGR -0,00988 0,47585 0,47 
AISA 0,5271 0,04666 0,57 
INTP 0,23026 0,43993 0,67 
ROTI 0,32141 0,43818 0,76 
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HMSP -0,09507 1,32221 1,23 
CPIN 0,87645 0,63185 1,51 
SMCB 1,24363 0,37539 1,62 
UNVR -0,17519 2,05484 1,88 
PRAS 3,09152 -0,87709 2,21 
MLBI 0,50476 2,26302 2,77 
VOKS 4,03566 -0,39063 3,65 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Lampiran 9 
Perhitungan Rasio Cakupan Hutan Tunai   
Perhitungan Rasio Cakupan Hutan Tunai  Tahun 2010 
Kode 
Perusahaan 
Kewajiban t Kewajibant-1 Kewajiban Rata-Rata 
CPIN Rp2.036.240.000.000 Rp2.397.701.000.000 Rp2.216.970.500.000 
ASII Rp54.168.000.000.000 Rp40.006.000.000.000 Rp47.087.000.000.000 
JPFA Rp3.492.895.000.000 Rp3.700.159.000.000 Rp3.596.527.000.000 
SMGR Rp3.423.246.000.000 Rp2.625.604.000.000 Rp3.024.425.000.000 
AUTO Rp1.482.705.000.000 Rp1.262.292.000.000 Rp1.372.498.500.000 
PRAS Rp326.702.937.187 Rp342.177.431.405 Rp334.440.184.296 
SMCB Rp3.661.246.000.000 Rp39.491.833.000.000 Rp21.576.539.500.000 
ROTI Rp112.812.910.988 Rp179.137.660.540 Rp145.975.285.764 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
 
Kode 
Perusahaan 
Kas Aktivitas 
Operasi 
Kewajiban Rata-Rata RCHT 
CPIN Rp2.405.095.000.000 Rp2.216.970.500.000 1,08486 
ASII Rp2.907.000.000.000 Rp47.087.000.000.000 0,06174 
JPFA Rp1.098.162.000.000 Rp3.596.527.000.000 0,30534 
SMGR Rp3.378.416.266.000 Rp3.024.425.000.000 1,11704 
AUTO Rp374.748.000.000 Rp1.372.498.500.000 0,27304 
PRAS Rp93.246.942.121 Rp334.440.184.296 0,27882 
SMCB Rp1.061.726.000.000 Rp21.576.539.500.000 0,04921 
ROTI Rp113.567.953.650 Rp145.975.285.764 0,77799 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan Rasio Cakupan Hutan Tunai Tahun 2011 
Kode 
Perusahaan 
Kewajiban t Kewajibant-1 Kewajiban Rata-Rata 
CPIN Rp2.658.734.000.000 Rp2.036.240.000.000 Rp2.347.487.000.000 
ASII Rp78.481.000.000.000 Rp54.168.000.000.000 Rp66.324.500.000.000 
JPFA Rp4.481.070.000.000 Rp3.492.895.000.000 Rp3.986.982.500.000 
SMGR Rp5.046.506.000.000 Rp3.423.246.000.000 Rp4.234.876.000.000 
AUTO Rp2.241.333.000.000 Rp1.482.705.000.000 Rp1.862.019.000.000 
PRAS Rp342.114.676.806 Rp326.702.937.187 Rp334.408.806.997 
SMCB Rp3.423.241.000.000 Rp3.661.246.000.000 Rp3.542.243.500.000 
ROTI Rp212.695.735.714 Rp112.812.910.988 Rp162.754.323.351 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
 
Kode 
Perusahaan 
Kas Aktivitas 
Operasi 
Kewajiban Rata-Rata RCHT 
CPIN Rp1.094.134.000.000 Rp2.347.487.000.000 0,46609 
ASII Rp5.382.000.000.000 Rp66.324.500.000.000 0,08115 
JPFA -Rp75.144.000.000 Rp3.986.982.500.000 -0,01885 
SMGR Rp4.415.753.322.000 Rp4.234.876.000.000 1,04271 
AUTO Rp258.576.000.000 Rp1.862.019.000.000 0,13887 
PRAS Rp4.646.576.990 Rp334.408.806.997 0,01389 
SMCB Rp2.086.236.000.000 Rp3.542.243.500.000 0,58896 
ROTI Rp147.561.847.765 Rp162.754.323.351 0,90665 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan Rasio Cakupan Hutan Tunai Tahun 2012 
Kode 
Perusahaan 
Kewajiban t Kewajibant-1 
Kewajiban Rata-
Rata 
CPIN Rp4.172.163.000.000 Rp2.658.734.000.000 Rp3.415.448.500.000 
ASII Rp92.460.000.000.000 Rp78.481.000.000.000 Rp85.470.500.000.000 
JPFA Rp6.198.137.000.000 Rp4.481.070.000.000 Rp5.339.603.500.000 
SMGR Rp8.414.229.138.000 Rp5.046.506.000.000 Rp6.730.367.569.000 
AUTO Rp3.396.543.000.000 Rp2.241.333.000.000 Rp2.818.938.000.000 
PRAS Rp297.056.156.250 Rp342.114.676.806 Rp319.585.416.528 
SMCB Rp3.750.461.000.000 Rp3.423.241.000.000 Rp3.586.851.000.000 
ROTI Rp538.337.083.673 Rp212.695.735.714 Rp375.516.409.694 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
 
Kode 
Perusahaan 
Kas Aktivitas 
Operasi 
Kewajiban Rata-Rata RCHT 
CPIN Rp1.689.376.000.000 Rp3.415.448.500.000 0,49463 
ASII -Rp1.927.000.000.000 Rp85.470.500.000.000 -0,02255 
JPFA Rp299.125.000.000 Rp5.339.603.500.000 0,05602 
SMGR Rp5.591.864.816.000 Rp6.730.367.569.000 0,83084 
AUTO Rp537.785.000.000 Rp2.818.938.000.000 0,19078 
PRAS Rp47.968.405.047 Rp319.585.416.528 0,15010 
SMCB Rp1.692.112.000.000 Rp3.586.851.000.000 0,47175 
ROTI Rp189.548.542.813 Rp375.516.409.694 0,50477 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan Rasio Cakupan Hutan Tunai Tahun 2013 
Kode 
Perusahaan 
Kewajiban t Kewajibant-1 Kewajiban Rata-Rata 
CPIN Rp5.771.297.000.000 Rp4.172.163.000.000 Rp4.971.730.000.000 
ASII Rp107.806.000.000.000 Rp92.460.000.000.000 Rp100.133.000.000.000 
JPFA Rp9.672.368.000.000 Rp6.198.137.000.000 Rp7.935.252.500.000 
SMGR Rp8.988.908.217.000 Rp8.414.229.138.000 Rp8.701.568.677.500 
AUTO Rp3.058.924.000.000 Rp3.396.543.000.000 Rp3.227.733.500.000 
PRAS Rp406.448.113.303 Rp297.056.156.250 Rp351.752.134.777 
SMCB Rp6.122.043.000.000 Rp3.750.461.000.000 Rp4.936.252.000.000 
ROTI Rp1.035.351.397.437 Rp538.337.083.673 Rp786.844.240.555 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
 
Kode 
Perusahaan 
Kas Aktivitas 
Operasi 
Kewajiban Rata-Rata RCHT 
CPIN Rp2.061.273.000.000 Rp4.971.730.000.000 0,41460 
ASII Rp21.250.000.000.000 Rp100.133.000.000.000 0,21222 
JPFA Rp173.609.000.000 Rp7.935.252.500.000 0,02188 
SMGR Rp6.047.147.495.000 Rp8.701.568.677.500 0,69495 
AUTO Rp551.756.000.000 Rp3.227.733.500.000 0,17094 
PRAS Rp10.729.054.393 Rp351.752.134.777 0,03050 
SMCB Rp2.262.247.000.000 Rp4.936.252.000.000 0,45829 
ROTI Rp314.587.624.896 Rp786.844.240.555 0,39981 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Perhitungan Rasio Cakupan Hutan Tunai Tahun 2014 
Kode 
Perusahaan 
Kewajiban t Kewajibant-1 
Kewajiban Rata-
Rata 
CPIN Rp9.919.150.000.000 Rp5.771.297.000.000 Rp7.845.223.500.000 
ASII Rp115.705.000.000.000 Rp107.806.000.000.000 Rp111.755.500.000.000 
JPFA Rp10.440.441.000.000 Rp9.672.368.000.000 Rp10.056.404.500.000 
SMGR Rp9.312.214.091.000 Rp8.988.908.217.000 Rp9.150.561.154.000 
AUTO Rp4.244.369.000.000 Rp3.058.924.000.000 Rp3.651.646.500.000 
PRAS Rp685.821.589.456 Rp406.448.113.303 Rp546.134.851.380 
SMCB Rp8.436.760.000.000 Rp6.122.043.000.000 Rp7.279.401.500.000 
ROTI Rp1.182.771.921.472 Rp1.035.351.397.437 Rp1.109.061.659.455 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
 
Kode 
Perusahaan 
Kas Aktivitas 
Operasi 
Kewajiban Rata-Rata RCHT 
CPIN Rp239.221.000.000 Rp7.845.223.500.000 0,03049 
ASII Rp14.963.000.000.000 Rp111.755.500.000.000 0,13389 
JPFA Rp1.570.533.000.000 Rp10.056.404.500.000 0,15617 
SMGR Rp6.721.170.878.000 Rp9.150.561.154.000 0,73451 
AUTO Rp264.565.000.000 Rp3.651.646.500.000 0,07245 
PRAS Rp11.556.006.425 Rp546.134.851.380 0,02116 
SMCB Rp1.709.438.000.000 Rp7.279.401.500.000 0,23483 
ROTI Rp364.975.619.113 Rp1.109.061.659.455 0,32909 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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Lampiran 10 
Hasil Output SPSS 
 
Variabel Dependent ROA 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation Variance 
ROA 40 ,07 33,91 11,8573 7,56995 57,304 
CFA 40 -,49 3,83 ,7850 1,02112 1,043 
RCHT 40 -,02 1,12 ,3490 ,32960 ,109 
Valid N (listwise) 40      
 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 ROA CFA FK 
N 40 40 40 
Normal Parametersa,b Mean 11,8573 ,7850 ,3490 
Std. Deviation 7,56995 1,02112 ,32960 
Most Extreme Differences Absolute ,082 ,210 ,136 
Positive ,082 ,210 ,136 
Negative -,060 -,130 -,130 
Test Statistic ,082 ,210 ,136 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d ,000c ,061c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
 
Variables Entered/Removeda 
Model 
Variables 
Entered 
Variables 
Removed Method 
1 FK, CFAb . Enter 
a. Dependent Variable: ROA 
b. All requested variables entered. 
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Model Summary 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,743a ,552 ,528 5,20245 
a. Predictors: (Constant), FK, CFA 
 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 1233,440 2 616,720 22,786 ,000b 
Residual 1001,422 37 27,065   
Total 2234,861 39    
a. Dependent Variable: ROA 
b. Predictors: (Constant), FK, CFA 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
   
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 8,190 1,404  5,835 ,000 
CFA -2,100 ,819 -,283 -2,565 ,015 
FK 15,231 2,537 ,663 6,005 ,000 
a. Dependent Variable: ROA 
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Variabel Dependent Kualitas 
 
 
Case Processing Summary 
Unweighted Casesa N Percent 
Selected Cases Included in Analysis 40 100,0 
Missing Cases 0 ,0 
Total 40 100,0 
Unselected Cases 0 ,0 
Total 40 100,0 
a. If weight is in effect, see classification table for the total number of 
cases. 
 
 
Dependent Variable Encoding 
Original Value Internal Value 
0 0 
1 1 
 
 
Iteration Historya,b,c 
Iteration -2 Log likelihood 
Coefficients 
Constant 
Step 0 1 47,092 ,900 
2 47,054 ,968 
3 47,054 ,969 
4 47,054 ,969 
a. Constant is included in the model. 
b. Initial -2 Log Likelihood: 47,054 
c. Estimation terminated at iteration number 4 
because parameter estimates changed by less than 
,001. 
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Classification Tablea,b 
Observed 
Predicted 
Kualitas Percentage 
Correct 0 1 
Step 0 Kualitas 0 0 11 ,0 
1 0 29 100,0 
Overall Percentage   72,5 
a. Constant is included in the model. 
b. The cut value is ,500 
 
 
Variables in the Equation 
 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
Step 0 Constant ,969 ,354 7,494 1 ,006 2,636 
 
 
Variables not in the Equation 
 Score df Sig. 
Step 0 Variables CFA 3,917 1 ,048 
FK ,901 1 ,342 
Overall Statistics 4,532 2 ,104 
 
 
Iteration Historya,b,c,d 
Iteration -2 Log likelihood 
Coefficients 
Constant CFA FK 
Step 1 1 42,921 1,082 -,536 ,683 
2 42,539 1,195 -,643 1,080 
3 42,533 1,197 -,655 1,159 
4 42,533 1,197 -,655 1,161 
5 42,533 1,197 -,655 1,161 
a. Method: Enter 
b. Constant is included in the model. 
c. Initial -2 Log Likelihood: 47,054 
d. Estimation terminated at iteration number 5 because parameter 
estimates changed by less than ,001. 
 
Omnibus Tests of Model Coefficients 
139 
 Chi-square df Sig. 
Step 1 Step 4,520 2 ,104 
Block 4,520 2 ,104 
Model 4,520 2 ,104 
 
 
Model Summary 
Step -2 Log likelihood 
Cox & Snell R 
Square 
Nagelkerke R 
Square 
1 42,533a ,107 ,155 
a. Estimation terminated at iteration number 5 because 
parameter estimates changed by less than ,001. 
 
 
Model Summary 
Step -2 Log likelihood 
Cox & Snell R 
Square 
Nagelkerke R 
Square 
1 42,533a ,107 ,155 
a. Estimation terminated at iteration number 5 because 
parameter estimates changed by less than ,001. 
 
 
Classification Tablea 
Observed 
Predicted 
Kualitas Percentage 
Correct 0 1 
Step 1 Kualitas 0 3 8 27,3 
1 1 28 96,6 
Overall Percentage   77,5 
a. The cut value is ,500 
 
 
 
 
 
 
Variables in the Equation 
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 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
95% C.I.for EXP(B) 
Lower Upper 
Step 1a CFA -,655 ,359 3,337 1 ,068 ,519 ,257 1,049 
FK 1,161 1,337 ,753 1 ,385 3,192 ,232 43,883 
Constant 1,197 ,633 3,582 1 ,058 3,311   
a. Variable(s) entered on step 1: CFA, FK. 
